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»2010 ar det
forvaltningsmassigt
bdsta aret i var
historia«

Ett historiskt ar for Lannebo Fonder!

Underett 2010 dir aktiemarknaden stundom valde
att fokusera pa den europeiska skuldkrisen och stun-
dom pé den fantastiska vinstutvecklingen i svenskt
niringsliv steg Stockholmsbérsen (uttryckt som
SIXPRX) till slut med 27 procent. Stockholmsbors-
ens mindre bolag (uttryckt som CSXR) utvecklades
liksom under féregiende ar dnnu bittre och note-
rade en uppgang pa 31 procent. Stockholmsbérsens
utveckling stod sig mycket vil i ett internationellt
perspektiv. Som en jimforelse kan nimnas att glo-
balindex (MSCI World) steg med tre procent uttryckt
i kronor. Den starka svenska kronan paverkade ut-
vecklingen f6r globalindex patagligt negativt.

Aterhimtningen i virldsekonomin blev tydlig un-
der aret, vilket ocksa gillde de kvarstaende skuldpro-
blemen i vissa ekonomier och foretag. Tillvixten var
ojimnt fordelad. Manga linder i Asien och Sydame-
rika fortsatte att vixa mycket fort och dtstramningar
blev nédvindiga. Ett bra exempel pa detta var Kina.
USA utvecklades bittre dn vad manga forvintade
sig i borjan av aret. I Europa 6verraskade tillvixten
pa den tyska marknaden positivt medan skuldpro-
blemen i sédra Europa och i Irland paverkade dessa
ekonomier negativt. Sverige stod i en klass for sig
sjalvi Visteuropa med en mycket hog tillvaxt. Sam-
mantaget blev dock 2010 ett ar da virldsekonomin
vixte snabbare dn vintat.

Vi dr av uppfattningen att tillvixtférutsittningarna
4dven 2011 maste betraktas som goda. Aterhimt-
ningen fortsitter, bade penningpolitik och finans-
politik dr fortsatt stimulerande i de flesta ekonomier.
Rintorna ir fortsatt laga och prisokningstakten
hanterbar. Skuldproblematiken kommer sikerligen
att gora sig pimind da och di men det dr var tro att
saneringen av ekonomin i berérda linder kommer
att fortga, och i slutindan vara framgangsrik, dven
om detta dr en process som kommer att ta flera
ar och inte dr utan umbiranden. Fér de bolag vi
investerar i innebir detta att vi férvintar oss ett ar
med fortsatt tillvixt i bade forsiljning och vinst. Nir

vijamfor vara férvintningar med aktiemarknadens
ar det var bedomning att aktiemarknaden fortsatt
underskattar bolagens moéjlighet till forséljningstill-
vixt om in inte lika mycket som infér 2010. Dir-
emot 4r vi mer tveksamma till om den fantastiska
marginalutvecklingen i niringslivet kan fortsitta i
den takt som manga bedémare verkar tro. Hégre
ravarupriser, simre marginaleffektivitet i produk-
tionsanldggningar och starkare valuta dr nagra av
orsakerna till var tveksamhet. Emellertid dr var
sammantagna bedomning att forutsittningarna
for fortsatt kursuppgang maste betraktas som goda.

Viarnéjda med véra forvaltningsinsatser under 2010
och hoppas att du som dr kund hos oss delar denna
uppfattning. Samtliga fonder uppvisade positiva
avkastningstal, vilket kanske ir det allra viktigaste.
Lannebo Sverige och Lannebo Sverige 130/30 som
steg med 32 respektive 34 procent tillhérde de abso-
lut bista Sverigefonderna pd marknaden. Lannebo
Smibolag steg med 31 procent och klarade sig ocksa
mycket bra jamfort med konkurrerande fonder.
Lannebo Mixfond tillhérde den absoluta toppen i
kategorin blandfonder med en uppging pa 14 pro-
cent. Detsamma gillde Lannebo Likviditetsfond.
Lannebo Alpha, som steg med fyra procent, klarade
sig bra jamfort med konkurrerande fonder dven
om vart interna avkastningsmal dr nagot hogre.
Lannebo Vision steg med fyra procent vilket 4r simre
in genomsnittsfonden i kategorin. Sammantaget
maste dock 2010 betraktas som det forvaltningsmas-
sigt bista dret i Lannebo Fonders tiodriga historia.
Tillstrémningen av nya kunder var rekordhég
under dret. Totalt tillférdes de fonder bolaget f6r-
valtar sju miljarder kronor i nytt kapital. Detta ir
naturligtvis det yttersta beviset pa att fondkunder
har fértroende f6r det vi gor. Ett fortroende som vi
alltid tar pa storsta allvar och dven fortsittningsvis
kommer att gora vart yttersta for att leva upp till. m

Goran Espelund
VD LANNEBO FONDER
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LANNEBO SMABOLAGS
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Vipd LanneboFonder brukar ofta tala om vikten av langsiktighet.
Somen avslutning pd jubileumsdret passar vidarfér pd att taen titt
pd var basta fond sedan starten - Lannebo Smabolag Select!

LanneboSmabolag Select ir i grunden en koncen-
trerad version av Lannebo Smabolag med en pre-
stationsbaserad avgiftsmodell och friare placerings-
regler, med syftet att forvaltarnas bista idéer ska fa
ett storre genomslag for att skapa meravkastning.

Peter Ronstrom forvaltar Lannebo Smabolag Select
tillsammans med Mats Gustafsson.

Men fonden ir inte ndgon ren kopia av sin "vanliga”
motsvarighet. De bada fonderna har exempelvis bara
ett bolag gemensamt pa respektive listor ver de fem
storsta innehaven. Konceptet ger ocksa utrymme att
investera i lite mindre smabolag, som i detta fall till
exempel Byggmax, Getinge och Schibsted.

Tittar vi pd virdetillvixten ser vi att konceptet
fungerar — pa tio ars sikt dr utfallet mycket tydligt,
se diagrammet nedan. Extra tydligt blir det om vi
jamfor 2010 ars utveckling da Lannebo Smabolag
Select gick upp hela 42,5procent. Samtidigt steg
Lannebo Smabolag med 31,2 procent — 4ven det ett
mycket bra resultat.

For att bevara forvaltarnas handlingsutrymme
siger fondbestimmelserna att fonden kan stingas
nir fondférmégenheten gar Gver tvd miljarder kro-
nor, vilket nu har uppnatts. Fonden ir sedan januari
2011 stingd for nya insittningar.

Vardeutveckling 100000 kronor investerade 2000-10-31 fram till 2010-12-31

Investerat belopp, 100 000 kr

Bédsta smabolagsfond bank, 224600 kr
Sméabolagsindex, 218 200 kr

Borsindex, 173700 kr

Lannebo Smabolag Select, 503000kr
Lannebo Smabolag, 425000 kr
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Jubileumstraffar
gjorde succé

Under hosten genomfdrdes kund-
traffar i Stockholm, Goteborg och
Malmé. Férutom chansen att fastalla
fragor till vara forvaltare praglades
traffarnaavLannebo Fonders tiodrs-
jubileum av lite extra festligheter. |
Goteborg och Malmo forhojdes stam-
ningen av champagneprovningar,
medan de som tagit sig till Nalen-
palatset i Stockholm &ven fick njuta
av ett traffsdkert foredrag av Fredrik
Lindstrom, som kaserade kring den
svenska mentaliteten: “Arvi verkligen
sa alltigenom lagom?” Nja, kanske
inte riktigt, om man far tro Fredrik.
Hur som helst, stamningen var hog
och traffarnablevndgraav hojdpunk-
terna under jubileumsaret!

FOTO: BLIXTEN & CO



Privata Affarer ar Nordens storsta oberoende privatekonomiska magasin och tillika mest bestkta hemsida i amnet.
For attonde dretirad har tidningen just utsett Arets Fondbolag och Arets Fonder i ett antal olika kategorier.

Sedan 2003 utser tidningen Privata Affirer
Arets Fond i ett antal olika klasser. I 4r var det
fem fondkategorier som skulle belonas: Arets
Globalfond, Arets Tillvixtmarknadsfond,
Arets Sverigefond, Arets Hedgefond, Arets
Smabolagsfond och slutligen aven Arets
Fondbolag. Lannebo Fonder var nominerade
i tre av klasserna och tog hem segern i tvd av
dem: Lannebo Sverige blev Arets Sverigefond
2010 och dessutom blev vi Arets Fondbolag 2010
— den mest atrddda utmirkelsen av dem alla!

Per Axelson, marknadschef pa Lannebo Fonder.

-Per Axelson, marknadschef pa Lannebo
Fonder - vad &r det som ligger bakom de har
framgadngarna?

—Vi har helt enkelt haft ett vildigt bra ar,
vart bista nagonsin ur férvaltningssynpunkt,
faktiskt. Nastan alla vara fonder var med och
slogs i den absoluta toppen i sina respektive
kategorier. Det ir sillan ett enskilt fondbolag
lyckas hélla sig sd vil framme pa sd ménga
fronter samtidigt.

Den stora framgangen for det nya konceptet
i Lannebo Sverige 130/30
ir mycket glidjande. Se-
dan starten i borjan av de-
cember 2008 har fondens
kurs mer dn férdubblats.
De utokade mojligheterna
till friare placeringsregler
har resulterat i en dnnu
bittre vardetillvixt dn f6r var vanliga Sverige-
fond — som ocksé gatt mycket bra — utan 6kad
risk i placeringen.

-Sa du och dina kollegor &r ganska néjda
just nu?

—]Ja, det hir blev verkligen en trevlig avslut-
ning pa vart jubileumsar och vi ser utmairkel-
sen som en bekriftelse pa att var aktiva och
sjalvstindiga forvaltningsfilosofi fungerar. Att
vi far titeln Arets Fondbolag ser jag ocksa som
ett bevis for styrkan i hela vart fondutbud - vi
ar inte lingre ”bara” smébolagsspecialister,
utan snarare Sverigespecialister. Var stabili-
tet med ldg personalomsittning och erfarna

»Nyckeln till framgang
ar erfarna forvaltare
som ser bortom de
snabba trenderna«

administratérer bidrar sikert ocksa till hel-
hetsbedomningen.

Annu mer glidjande ir att Privata Affirers
jurymedlemmar inte ir ensamma om sin
asikt, nagot vi ser pa den starka kundtillstrom-
ningen. Med ett inflode pa cirka sju miljarder
kronor hamnar vi faktiskt pa fjarde plats bland
alla fondbolag i Sverige, strax efter jittar som
Handelsbanken och Nordea.

-Det lonar sig alltsa att vara langsiktig?

—Tveklost dr det sa att nyckeln till framging
ir attha erfarna forvaltare
som ser bortom de snabba
trenderna. Arbetar man
framgangsrikt pa det sit-
tet uppmirksammas det
av marknaden forr eller
senare. For ett litet, obe-
roende fondbolag ir det
tufft att fa plats i allménhetens medvetande.
De stora drakarna har ju helt andra resur-
ser, inte minst i form av heltickande, breda
distributionskanaler. F6ér oss som dr sma
giller det att hela tiden lyckas overtyga alla
rddgivare dirute om att vi dr bist. Ingen kan
ha ledartréjan under varje etapp, men for oss
giller att st som slutsegrare i det lingsiktiga
perspektivet — det har allt fler rddgivare och
kunder borjat uppticka!

-Far utmarkelserna nagra konsekvenser
for framtiden?

—Kanske kan det bli lite littare att fa in
vara fonder hos fler distributorer. Att vara

...och Arets Sverigefond 2010!

Grattis, Lars Bergkvist! Det har drandra

gangen du tar hem titeln, senast var det 2006...

-Jo tack, det kdnns valdigt bra att Lannebo
Sverige (+32procent) blivit uppméarksammad,
dven om 130/30-fonden (+34 procent) faktiskt
hargattannulite battre! Det kan tyckas markligt
att utmarkelsen inte tillfoll den senare, men
Lannebo Sverige 130/30 har ju bara funnitsii lite
mer dn tva ar och det behdvs lite langre historik
for att komma ifraga.

-Bada fonderna har gatt upp mer dn 30 pro-
cent under 2010. Hur har du burit dig at for att
na de hdr goda resultaten?

-Enstordel avframgangarna far tillskrivas en
konjunkturkénslig bors. | bada portfdljerna finns
namligen stora inslag av verkstadsbolag med
starka positioner pa de vaxande marknaderna
i BRIC-Ianderna (Brasilien, Ryssland, Indien och
Kina). Under ldgkonjunkturen har de har bola-
gen effektiviserat sina organisationer rejdlt och

nu ger det utdelning i form av goda vinster nar
forsaljningen vander uppdt igen. Bdda fonderna
hardessutom haft stora positionerinagrariktiga
parlorsom IFS och Q-Med. Under 2010 harvidven
haft god nytta av placeringar som Autoliv och
SKF, som bada stigiti varde med runt 60 procent
eller mer.

-130/30-konceptet har inte fatt nagra
direkta konkurrenter annu?

-Nej, och det tycker jag faktiskt &r lite synd!



Lars Bergkvists Lannebo
Sverige tog hem titeln
Arets Sverigefond.

Arets Fondbolag stirker forstas ocksa vért an-
seende pa det internationella planet. Men den
nirmaste konsekvensen blir en investering i
en rejil tarta!

Sa har sdger juryn!
Vi ber till slut Privata Affirers fondreporter
Sofia Ullerstam beratta om juryns urvalsarbete:
—Vira lisare tar de hir utmirkelserna pa
stort allvar, sa vi kinner ett tungt ansvar nir
vi utvirderar kandidaterna och gar ordentligt
pa djupet. Vi tittar inte bara pa absoluta siffror
utan virderar riskjusterad avkastning. Det
ricker inte heller att en fond har gitt bra un-
der aret, den méste ocksa vara bland de bista
inom sin kategori pa tre ars sikt. Fonden far
inte ha bytt férvaltare under den tiden och
den maste vara tillginglig for allminheten,
vilket vi definierar som att den ska handlas
dagligen och kunna kopas pa minst ett av de
stora fondtorgen. Och si ser vi forstds ocksd
pa fondens framtidsutsikter, siger Sofia.
Forutom Sofia Ullerstam bestod Juryn
for Arets Fonder av tidningens chefredaktor
Per Hammarlund samt Niklas Lundberg och
Tobias Kohl frin fondutvirderingsbolaget
Indecap. Deras gemensamma motivering
till Lannebo Sveriges utmarkelse 16d: *fritt
tdnkande och kloka val gor denna Sverigefond
till en vinnare”, medan de menade att "Arets
Fondbolag gar alltid sin egen vag, till val av-
vagd risk” m

»Med ett inflode pa sju
miljarder hamnar vi pa
fjarde plats bland alla

fondbolag i Sverige «

Det skulle vara roligt att ha nagon att gora di-
rekta jamforelser mot!

-Kan det fortsatta ga sa har bra for "dina”
Sverigefonder dven framover?

-Varjedagarennyutmaningochdetgarinte
att leva pa gamla meriter, men for 2011 tycker
jag att det finns goda forutsattningar for ett
fortsatt bra resultat. Tillvixtmarknaderna ar
starka och centralbankerna vérlden éver dri-
ver pa for att fa battre fart pa konjunkturen.
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Altbirademed:

Manga menar att den kinesiska utvecklingen
haller pa att mattas av, men vi maste komma
ihdg att 7-8 procent tillvaxt pa dagens nivaer
ar vasentligt mycket mer dn tio procent pa
2005 ars niva! Det som ger anledning att se
positivt pd mojligheterna ar att det denna
gang dr lander med stabila finanser - inte de
hogbeldanade - som drar tillvaxttdget framat.
Det ger forhoppningsvis en stabilitet i utveck-
lingen.

t

Nordens storsty
Privat.
eKonomjgy,
Magagjy

a

-0ch marknaden verkar ha upptackt
Lannebos Sverigefonder ocksa?

-Jo, intresset 6kar stadigt, inte minst for
130/30-variantendar fondformogenheten redan
dr uppe i mer @n 1,5 miljarder kronor. Jag moter
ettstortintresse narjagdruteoch berdttarom
konceptet, det ar lattbegripligt och det blir ju
extra roligt ndr man har konkreta resultat att
visa upp. Och Privata Affarers fina utmarkelser
lar ju bidra till att 6ka intresset &n mer! m



Magnus Matstoms forvaltar Lannebo
Mixfond tillsammans med Charlotta
Faxén.

| STARK KONJUNTUR

LEDER

VAGEN

2010 blev ett riktigt bra borsar, trots finansiell oro pa manga halli varomvarld. Kan det
fortsdtta uppat, trots att de enorma budgetunderskotten skapar problem i allt fler
lander? Vifragar Magnus Matstoms, som kanner at vilket hall vindarna blaser.

SMARTARE UTTAG MED FLEX

Med Lannebo Flex kan du fa auto-
matiska utbetalningar varje manad
fran dina vanliga fonder, precis som
fran din pensionsforsakring. Madnga
ser sitt vanliga fondsparande just
som en pensionsforsakring - dar-
for har vi skapat denna mojlighet.
Du kan &ndra dig néar du vill och vi
skoter all rapportering till Skatte-
verket, s& du behover inte fundera
over deklarationen - allt kommer
fortryckt pa blanketten. Pd var hem-
sida, www.lannebofonder.se, kan
du ldsa mer och ladda hem anmal-
ningsblanketter!

Sistvi talades vid var det Grekland som krisade, nu
ir det Irland som fyller 16psedlarna. Har de misskott
sig pa samma sitt?

smirtsam tid av omstillning. Nu ir de tillbaka pa
banan, snabbare 4n ndgon vagat tro — Estland har
till och med kvalificerat sig for EMU-samarbetet.
Bide Sverige och Finland har gatt igenom liknande
stalbad under nittiotalet och det vi har lirt oss ar
att det faktiskt loser sig och jag dr obruten optimist
pé den punkten.

-Sedan dr det vl sd att dtstramningar lite var-
stans inte bara har negativa effekter for borsens
utveckling?

—Svagare efterfrigan ir forstas inte bra, men
det finns manga bolag som har en stor del av sin
verksamhet i tillvixtregioner. En konsekvens av pro-

—Nej, inte riktigt. Det borjade med en extremt ex-
pansiv finanspolitik i slutet av 4ttiotalet, med kraftigt
sankta skatter for att locka utlindska investeringar.
Men eftersom Irland gick med i EMU kunde man
inte kyla av ekonomin med rintehdjningar nir det
borjade hetta till. Detledde till en enorm fastighets-
och konsumtionsboom och nir sedan lagkonjunktu-
ren slog till fanns det ingenting att falla tillbaka pa.

Verkligheten hinner ifatt

KOLLA DITT INNEHAV PA NATET

Du vet vdl om att du numera kan

Ett extremt generdst skattesystem har ocksd gett
stora underskott — till exempel dr alla inkomster
upp till relativt hoga nivaer helt skattefria — sa det
vore fel att kalla irlindarna skét-

blemen nere pa kontinenten ir att den europeiska
rantan kommer att ligga kvar pa en lag niva, vilket
innebir att det inte finns sd manga attraktiva alter-

nativ till aktieplaceringar den

nirmaste tiden.

-Hur ser du pa tankarna om
att skapa en nordlig och en
sydlig eurovaluta, eller kanske
ldagga ner den gemensamma
valutan helt?

— Att dela upp euron i ett
A- och ett B-lag, som bla har foreslagits fran tyskt

samma i sammanhanget. Irland
har samma problem med stora
ofinansierade férmanssystem
som vi finner i Portugal, Italien,
Spanien och Grekland — man
kan siga att de dr EU:s olydiga
och bortskimda curlingbarn,
som nu hunnits ifatt av den obevekliga verkligheten.

halla koll pa dina fonder via var
hemsida, www.lannebofonder.se?
Du loggar in med hjalp av Bank-ID
eller E-legitimation, som du enkelt
far fran din internetbank. D& far du
upp en sida som visar vilka fonder du
har, antalet andelar, kurser, anskaff-
ningsvarde och det dagsaktuella

»Det finns inte manga
alternativ till aktie-
placeringar den
narmaste tiden «

marknadsvéardet.

-Vad blir konsekvenserna for varldsekonomin?

—Problematiska statsfinanser finns alltid na-
gonstans i virlden. Si har det alltid varit och det
lar vi inte slippa framover heller. De nu aktuella
problemen har &n sa linge drabbat mindre linder.
Effekterna kan bli storre nir det blir allvar i eurolin-
der som Spanien och Italien, men det handlar inda
om tillfilliga hack i kurvan. Brittiska tstramningar
kan forvintas fa mattliga effekter i ett internationellt
perspektiv, eftersom de stir utanfor EMU.

Snabb aterhdmtning

Det blir en tid av impopuldra besparingar, men
sedan kommer aterhimtningen — se bara hur
fort det har gatt i Baltikum! For tva ar sedan sig
ingen nigon inde pi elindet och de har haft en

hall, ser jag som hogst orealistiskt. Bérjar man peta
for mycket i systemet finns det risk for att det kol-
lapsar — och det idr det ingen som vill. Politikerna
vill till varje pris undvika ytterligare instabilitet pa
de finansiella marknaderna, eftersom det skulle
leda till nya problem, virre in de vi ser nu. Det dr
latt att fokusera pa de negativa aspekterna av EMU-
samarbetet, men man kan inte bortse fran att det
har lett till vilfirdsvinster. Och utan euron skulle
EU tappa mycket av sin legitimitet, sd den lir nog
inte skrotas i forsta taget.

-Ska vivara glada att Sverige star utanfor?

—De svenska statsfinanserna ir idag i ett mycket
gott skick. Hade vi varit med i eurosamarbetet hade
vi precis som Tyskland nu tvingats leva med alltfor
laga rintor, med risk for 6verhettning och inflation.



Nu kan vi anpassa virt rintelige efter vara egna
forhallanden, det har stirkt kronan och forbittrat
vira moijligheter till en stabil ekonomi.

-Ar det fortfarande styrkan i konjunkturupp-
gangen som driver borsutvecklingen framéver?

—Konjunkturen verkade tappa fart i bérjan av
hosten, men den senaste tidens signaler har varit
mer positiva. Vi far styrkebesked fran Sverige,
Tyskland, Kina, USA och till och med det krisande
Storbritannien. Arbetsmarknaden i USA ir inte
lika svag lingre. Aktiemarknaden har reagerat
positivt pa dessa allt starkare konjunktursignaler.
Bolagen har bantat sina organisationer kraftigt
under krisen och det ger kraftfulla hivstings-
effekter nir volymerna bérjar komma upp i normala
nivaer. Mitt grundtips r att en hyfsad tillvixt och
fortsatt jimforelsevis laga raintor kommer att ge ett
hyggligt borsar. Kanske inte i nivd med 2010, men
anda hyggligt.

»PIlIGS-landerna dar som
bortskdmda curling-
barn som hunnits ifatt
av verkligheten«

-Hur avspeglar sig den tron i placeringsfilosofin?

—Det kommer att finnas mojligheter till goda
placeringar, dven om den finansiella oron kom-
mer att gora firden lite skakig. Timingen blir mer
avgorande dn nigonsin. Ett tydligt exempel pa var
bedémning av férutsittningarna ir att vi har dragit
upp aktieandelen ytterligare ett snipp i Lannebo
Mixfond inf6r det nya aret.

Nir det verkar rdda total samsyn kring en viss ak-
tie ser jag det som ett tecken pa att nagot inte stim-
mer — da dr det viktigt att viga gi mot strtémmen och
lita pa sina egna analyser och virderingar. For ett ar
sedan trodde inte manga pa Swedbank eller Autoliv,
men vi sag nagot annat dn majoriteten och det gav
god utdelning. Idag resonerar vi likadant kring bolag
som Nordea, Electrolux och ABB. Tiden far utvisa
om vi har ritt, men jag ir ganska overtygad om att
de kommer att hjilpa oss fram till ett bra resultat
dven under 2011. m

a——
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SPARA DIREKT

Har foljer en lista pd bank- och
plusgironummer for vara fonder.
Ange bara namn, adress och person-
nummer ndr du gor din insdttning,
sd hamnar dina pengar ratt! Minsta
sparbelopp vid manadsinsattning
ar 500 kr per fond, vid engangs-
insdttning 5000 kr. Du kan ocksa
fa automatiska overforingar till
barnens fondervid jul, fodelsedagar
och sd vidare.

Lannebo Mixfond bg 5563-4612
pg 4002109-9
Lannebo Smabolag bg 5563-4620
pg 400 23 95-4
Lannebo Alpha bg 5689-3050
pg 4360 98-8
Lannebo Sverige bg 5563-4604

pg 40022 67-5
Lannebo Sverige 130/30 bg 346-3585

Pg 434 712

Lannebo Vision bg 5563-4638
pg 400 26 96-5

Lannebo Likviditetsfond bg 5314-9837
pg 2954 49-3

Virekommenderar dig att ta del av fonder-
nas informationsbroschyrer och faktablad
som finns p& hemsidan eller kan rekvireras
frén varkundservice. De pengar du investe-
rarifonderkan bade 6ka och minskaivéarde.
Historisk avkastning &r inte nagon garanti
for framtida avkastning. Fondsparandet
ska framst ses pa lang sikt.

FOTO: JEANETTE FREDENBERG/FOLIO




Fondernas utveckling - dret i sammandrag

Kursutveckling 2005-12-31 - 2010-12-31
LANNEBO ALPHA iy et i
Forvaltare: Robert Tovi. Beskrivning: En hedgefond som placerar brett pd de nordiska aktiemarknaderna, men dvenirdntebarande 4 Y
papper och derivatinstrument. Placeringsbestammelserna ger forvaltaren vasentligt vidare placeringsméjligheter an traditionella 24
vardepappersfonder. Fonden i korthet: Fonden har haft en positivexponering mot aktiemarknaden under hela dret, vilket visentligt 10
bidragit positivt till fondens utveckling. Fondens basta positioner har varit konjunkturkansliga bolag sasom Lundin Petroleum, 108 |
Autoliv, SKF samt Seco Tools. Aven uppkép och uppképserbjudanden i bolag som AcadeMedia och Q-Med har bidragit positivt till G
fondens utveckling. Placeringar i Nokia och AstraZeneca har daremot belastat fondens utveckling, liksom korta positioner som
innehavts for att balansera den positiva exponeringen mot verkstadssektorn.

104
102

Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-12-31: +3,7 % PPM-nummer: Hedgefonder far ej ingd i PPM ‘“"‘
Furvaltqlngfavglft. 1,0% fast avgift plus 20 % pa Bankgiro: 5689 "3050 | Plusgiro: 43 '60 92? 8 Sdews s e e e |
avkastning éver 30 dagar STIBOR. Fondens fem stérsta nettoexponeringar: Volvo Treasury Lannebo Alpha  ==mSTIBOR 30
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % 0bl 110316, AstraZeneca, Seco Tools, Holmen, TDC
index Kursutveckling 2005-12-31-2010-12-31
160

LANNEBO MIXFOND

Forvaltare: Magnus Matstoms och Charlotta Faxén. Beskrivning: En aktivt forvaltad blandfond som placerarirdntebdrande varde-
papper och aktier i Sverige sdval som internationellt. Fonden ska alltid ha minst tio procent investerat i bdda tillgangsslagen.
Fondenikorthet: Under 2010 steg Lannebo Mixfond med 13,7 procent vilket stod sig vdl gentemot andra blandfonder pa den svenska
fondmarknaden. Aktieandelen minskades under sensommaren dd vi sag en férsvagning av makroekonomiska indikatorer. Under
hosten har vi dock sett ett positivt trendbrott och 6kade ater andelen aktier i fonden under senare delen av 2010. Andelen aktier 100

varvid utgdngen av aret 65 procent W

140 |

120 |

Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-12-31: +13,7 % PPM-nummer: 878 520 Bdog(.us dec-06 dec-07 dec-08 dec09  dec10
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4612 | Plusgiro: 400 2109-9 Lannebo Mixfond v
Forsiljnings- och inlésenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Investor, Hennes & Mauritz, it (@ Sl (i, G SR kel
Electrolux, Uppsalahem FC 110126, SCA index Kursutveckling 2005-12-31-2010-12-31
180
a 160
LANNEBO SMABOLAG

Forvaltare: Johan Stahl och Peter Ronstrom. Beskrivning: En aktivt férvaltad aktiefond som placerar i sma och medelstora bolag i e A A

Norden, med tonvikt pd Sverige. Fondeni korthet: Lannebo Smabolag steg med 31,2 procent under 2010. Glddjeamnen var de manga Fod
bud som kom pa fondens innehav - AcadeMedia, HL Display och Munters blev alla uppkadpta. | skrivande stund &r dven Cardo och

Q-Med féremal for uppkop. Dessutom utvecklades fondens tvd storsta innehav - MTG och Alfa Laval - starkt. 100 Y ﬂ

Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-12-31: +31,2% PPM-nummer: 842 690 20

Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4620 | Plusgiro: 400 23 95-4 60

Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Alfa Laval, MTG, Securitas, dec-05 dec-06 dec-07 dec-08 dec-09 dec
Cardo, Trelleborg Lannebo Smabolag == Carnegie Sweden Small Cap Return Index

Index Kursutveckling 2005-12-31-2010-12-31
160

LANNEBO SVERIGE

Férvaltare: Lars Bergkvist. Beskrivning: En aktivt forvaltat aktiefond som placerar i aktier pd den svenska barsen. Fonden i kort-
het: Lannebo Sverige steg med 31,5 procent under 2010. Det som framforallt gynnat fondens utveckling &r en relativt hog andel
konjunkturkénsligabolagsamt att ndgra av fondens storstainnehav utvecklats vasentligt battre dn borsen - Autoliv (+69 procent),

SKF (+59 procent), IFS (+61 procent) samt Q-Med (+61 procent). i)
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-12-31: +31,5 % PPM-nummer: 806 869 %
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4604 | Plusgiro: 400 22 67-5
Forsdljnings- och inlésenavgifter: 0,0 % Fondens fem storsta innehav: Volvo, Electrolux, Q-Med, 6o
AstraZeneca, Hennes & Mauritz dec-05 dec-06 dec-07 dec-08 dec09  dec10
Lannebo Sverige == SIX Portfolio Return Index
\ndex Kursutveckling 2008-12-11-2010-12-31
LANNEBO SVERIGE 130/30 2

Forvaltare: Lars Bergkvist. Beskrivning: En aktivt forvaltat aktiefond som placerar i aktier pd den svenska borsen. Fondbestam- 220

melserna ger forvaltaren friare placeringsmajligheter genom méjligheten att bland annat blanka aktier. Fondeni korthet: Lannebo
Sverige 130/30 steg med 33,8 procent under 2010. Det som framfarallt gynnat fondens utveckling &r en relativt hog andel kon- 180
junkturkénsliga bolag samt att nagra av fondens storsta innehav utvecklats vasentligt battre dn bérsen - Autoliv (+69 procent), 160
SKF (+59 procent), IFS (+61 procent) samt Q-Med (+61 procent).

200 e

140

Kursutveckling 2010-01-01-2010-12-31: +33,8 % PPM-nummer: 490 292 204

Forvaltningsavgift: 1% fast avgift plus 20 % av Bankgiro: 346-3585 | Plusgiro: 434 71-2 100 4

overavkastningen jamfort med SIXPRX. Fondens fem storsta nettoexponeringar: AstraZeneca, -

Forsiljnings- och inlésenavgifter: 0,0 % Volvo, Electrolux, Q-Med, Hennes & Mauritz dec-08 jun-09 dec-09 jun10 dec10

Lannebo Sverige 130/30 === SIX Portfolio Return Index

index Kursutveckling 2005-12-31-2010-12-31
10

LANNEBO VISION

Forvaltare: Claes Murander. Beskrivning: En aktivt forvaltad fond som placerari tillvaxtforetag globalt. Exempel pa sddana sektorer
arteknologi, telekommunikation, Internet, media, Iskemedel, bioteknologi och medicinsk teknik. Fonden i korthet: Lannebo Vision
stegunder2010 med 3,9 procent medan Nasdaq Composite steg med 9,6 procent omraknat i kronor. Flera av fondensinnehav har ut-
vecklasvalunderdret. Apple, Avanza och Q-Med tillhér de storavinnarna. Pa den negativa sidan dterfinns Cisco och Hewlett-Packard.

Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-12-31: +3,9 % PPM-nummer: 771030
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4638 | Plusgiro: 400 26 96-5 50
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Apple, Microsoft, Avanza, 0
Google, Cisco decos decos deco7 deco8 decoy  decio

Lannebo Vision == Nasdaq

index Kursutveckling 2005-12-31-2010-12-31

LANNEBO LIKVIDITETSFOND 120

Férvaltare: Karin Haraldsson. Beskrivning: En kort rdntefond som placerar i svenska rantebdrande papper och finansiella instru-
ment. Fonden i korthet: Under 2010 steg Lannebo Likviditetsfond med 1,2 procent. OMX Statsskuldvaxelindex steg under samma s

period med 0,3 procent. Den genomsnittliga [6ptiden steg under aret fran 330 till 390 dagar. Férrantningstakten ldg vid drsskiftet /
pd 2,1procent vid oforandrat ranteldge. o
Effektiv drsrdnta 2010-12-31: +2,1% Bankgiro: 5314-9837 | Plusgiro: 29 54 49-3
Forvaltningsavgift: 0,3 % Fondens fem storsta innehav: Husqvarna FRN105 120604, 105 4
Férsiljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Vasakronan FRN393 130701, Landshypotek FRN130522,
PPM-nummer: 478 313 Scania FRN10 120316, Vattenfall Obl08 111114 100
dec-05 dec-06 dec-07 dec-08 dec-09 dec10

Lannebo Likviditetsfond === OMX statsskuldvaxelindex

VI REKOMMENDERAR DIG ATT TA DEL AV FONDERNAS INFORMATIONSBROSCHYRER OCH FAKTABLAD SOM FINNS PA HEMSIDAN ELLER KAN REKVIRERAS FRAN VAR KUNDSERVICE.
DE PENGAR DU INVESTERAR | FONDER KAN BADE OKA OCH MINSKA | VARDE. HISTORISK AVKASTNING AR INGEN GARANTI FOR FRAMTIDA AVKASTNING. FONDSPARANDE SKA FRAMST SES PA LANG SIKT.



Virldens borser 2010

Kursutveckling 2010-01-01-2010-12-31, i procent (i lokal valuta).

FOTO: ALEXANDER RUAS/FOLIO

40 40
354 35
x w o
[t}
301 =S = z - 30
= w - [=} a w
25 | = > A <Z( w b= = = L,
il - : oz :
i Fr = Z & = S L
20 =z < > = = 20
= ) 3 g
15 S & 2 15
5 <Dr. U] I~
10 = N =] x L1o
g & % &
T = < =
5 | I S < F5
It I &
0 —0

FONDUTVECKLING 5AR

BN P'ti“vaxt Har kan du se hur vara fonder har

utvecklatsjamfort med borsen under

Tillvdxtprognos 20111 olika ldnder, i procent.
illvaxtprognos 20111 olika lander, i procent de senaste fem dren (2005-12-31-
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Det verkar som om finansskandalerna aldrig tar slut — ar det inte bankirfirmor som tar 6ver-
drivna risker sa ar det hela stater som lever 6ver sina tillgdngar och bluffar med statistiken.
Anders Lannebo, varfor blir det sa har-och vad kan man gora at det?

BUBBLOR OCH SKANDALER OROAR MATTLIGT:

Spektakulira finansskandaler har alltid fun-
nits, hur langt tillbaka man &n tittar. Bubblor
uppstar hir och var och i kraftiga uppgangar
blir frestelserna ibland f6r stora — det har
handlat om allt fran sextonhundratalets hol-
lindska tulpanlokar till fallande tindsticks-
imperier.

Overdrifterna kommer nir det finns fér
mycket och for billiga pengar i omlopp. Det
var si var svenska fastighetsbubbla uppstod i
borjan av nittiotalet. Nu senast sig vi samma
resultat internationellt i form av en 6verexpan-
sion av kreditsystemet via subprime-lan. Men
vi har ocksa fatt se kraftfulla motitgirder, som
fatt positiva effekter pa kort tid.

-Ser du nagon risk fér en upprepning av
nittiotalets fastighetskris?

—Savil Finansdepartementet som Riksban-
ken uttrycker oro for en alltfér snabb kredit-
expansion nu, men jag ser faktiskt inga tyd-
liga tendenser till ndgon ny bubbla. P4 tjugo
ar hinner man i och for sig glomma hur det
var forra gangen och det 4r litt att drabbas av
fartblindhet. Men det 4r manga som ropat
”Nu spricker bubblan!” ett otal ganger — hittills
har de inte fatt ratt.

-Men bostadspriserna ligger ju anda pa
toppnivaer och rantorna ar pa vag upp?

— Vi har stora regionala skillnader — Sverige
ir trots allt inte bara Stockholms innerstad
— och sedan ir ju fragan hur mycket rintorna
faktiskt kommer att stiga. De statsfinansiella
problemen i omvirlden har en dimpande
effekt. Samtidigt ir sysselsittningen hir
hemma pa viag upp och realinkomsterna har
okat en hel del de senaste dren. Manga menar
att vi darfor faktiskt har rad attlana som vi gor
till vara bostider, och jag har en viss sympati
for sadana tankar. Sjalvklart finns det granser
for vilka riantor hushallen klarar av innan det
borjar bli problem, men dir tror jag allts att
det finns marginaler kvar ett tag dnnu. En
minst lika viktig faktor dr banksystemets all-

minna hilsotillstind, eftersom oro — befogad
eller ej — kan vara nog for att spracka dven sma
bubblor. Dir kan jag konstatera att de svenska
bankerna har aterhamtat sig fran krisen 2008
mycket snabbare dn nagon vagade hoppas.
Bankerna dr i dag 6verlag i mycket gott skick,
vilket minimerar riskerna.

-Bortsett frdn masspsykelogin i eventuella
bubblor: hur forsvarar man sig mot enskilda
skandaler?

— Finansinspektionen har engagerat sig
kraftfullt mot 6vertramp och har byggt ut
regelverket rejilt pa senare tid. De nya reg-
lerna formaliserar det som vi i fondbranschen
redan har i blodet, sd det kan kidnnas lite
onddigt byrdkratiskt ur var synvinkel ibland.
Men di far vi komma ihdg att det inte 4r hos
fondbolagen riskerna finns — det ar trading
och kreditgivning som &r farliga! Dir finns
det pd vissa hall en felaktig grundmoral, som
tyvirr drabbar hela branschen. Jag ser det som
helt avgorande att allménheten har ett starkt
fortroende f6r finansbranschen som helhet,
s dven om det vixande regelverket medfor
ett visst merarbete for oss dr det vil virt den
extra anstrdngningen.

-Hur gor ni for att bevara foretagskulturen
och undvika felsteg, dven om riskerna finns
pa annat hall?

— Att arbeta langsiktigt och seriést med en
hilsosam dos av respekt f6r spararnas pengar
ir helt enkelt en del av vart varumirke, det

sitter i viggarna. Det innebér bland annat att
vi arbetar pa ett 6ppet, genomlyst sitt med en
tydlig, gemensam forvaltarstil. Vi sitter i ett
oppet landskap, i stindig kontakt med varan-
dra. Alla vetvad alla andra gor — det gar inte att
kora sitt eget race i en sddan milj. Lannebo
Fonder ir dessutom en férhallandevis liten
organisation, dir alla delar synen pa risk
och har samma grundliggande virderingar,
till skillnad frin de stora jittarna med hog
personalomsittning.

Total koll pa det administrativa med vatten-
tdta rutiner dr ytterligare en forutsittning — vi
gillar gnalliga revisorer! Det dr ocksa viktigt
att inte drabbas av hybris nir det gar bra.
Sjdlvklart dr jag oerhort glad och stolt Gver
att vi nu blivit utsedda till Arets Fondbolag av
Privata Affirer, men vi maste alltid ha i tanke
att det kan komma simre perioder och att
framgangar faktiskt kan bero pa tillfilligheter.
De storsta vinnarna kan ibland vara stora
risktagare med en rejil portion tur snarare
an skicklighet. Istillet for att vila pd lagrarna
giller det att vi inser att varje dag dr en ny dag
ddr vi maste vinna marknadens fortroende
for var formaga.

-Sadu ar lugn for Lannebo Fonders del?

— Historien dr som vi vet full av konkursade
bankirfirmor. Risktagande ligger i deras natur
och frestelserna att kliva over det tillitna kan
bli stora. Manga har aldrig varit med om en
nedgang och tror att allt kan fortsitta stiga i
odndlighet utan minsta avbrott i kurvan — da
blir det litt att gd for langt. Hur manga regler
vi dn sitter upp kan alltid enstaka individer
ga 6ver grinsen, helt kan man inte skydda
sig mot allt.

Fortroende idr en skor tillgang som kriver
stora uppoffringar att bygga upp och for-
svinner det kan du i princip aldrig komma
igen. Men, som sagt, det ar inte i var del av
branschen de stoérsta riskerna skapas. Sa for
Lannebo Fonder ir jag mycket lugn! m



Anders Lannebo
ar styrelseordférande
i Lannebo Fonder.

SELECTFONDER
Nésta utdelning december 2011

OVRIGA AKTIE- OCH BLANDFONDER
Lannebo Alpha ingen utdelning
Lannebo Mixfond ingen utdelning
Lannebo Sméabolag 0:29 SEK/andel
Lannebo Sverige 0:10 SEK/andel
Lannebo Vision 0:02 SEK/andel

N&sta utdelning i december 2011

LANNEBO LIKVIDITETSFOND
Utdelning feb 2010 2:36 SEK/andel

Lannebo Fonderharunder2010 med-

verkat i féljande bolagsstammor:

AcadeMedia, Addtech, Alfa Laval,
Avanza, Avega, Beijer Alma, BTS
Group, Cardo, Cision, Dibs, Duni,
Fagerhult, G&L Beijer, Global Health
Partner, HiQ International, HL Dis-
play, HMS Networks, Hoégands, IFS,
Intoi, Intrum Justitia, Lemminkdinen,
Lindab, Mekonomen, Micro Systema-
tion, MTG, Nederman, Net Insight,
NIBE, Nobia, Nolato, Odd Molly,
OEM International, Q-Med, Rejlers,
Seco Tools, Skistar, Sweco, Swedol,
Systemair, Trygga Hem, VBG Group
och Vitrolife.

| foljande bolag har vi dessutom
ingdttivalberedningarna:

Addtech, Alfa Laval, Avanza, Ave-
ga, Beijer Alma, Cardo, Cision, Dibs,
Duni, Fagerhult, G&L Beijer, Global
HealthPartner, HiQ International, IFS,
Intrum Justitia, Mekonomen, MTG,
Nederman, Net Insight, Nolato,
Q-Med, Seco Tools, Swedol, System-
air, VBG Group och Vitrolife.
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Lannebo Stiftelsefond &r en ny specialfond som tagits fram
for att passa institutionella placerare i behov aven hog
direktavkastning, som till exempel féreningar, stiftelser
och donationsfonder av olika slag.

NY FOND

med stiftelserifokus...

Lannebo Stiftelsefond startade forsta oktober 2010 och har en place-
ringsinriktning som motsvarar Lannebo Sverige Select, vilket innebar
en mer koncentrerad portfdlj. Forvaltaren har hir stérre moéjligheter
dn normalt att satsa pa ett mindre antal innehav, som bedéms ge bista
mojliga avkastning i férhallande till risk. Fonden maste dock alltid
innehélla minst elva olikabolag. Lannebo Stiftelsefond har fatt en bra
start med en uppgang pa nio procent de forsta tre manaderna.

— Vissa bedémare menar att Sverigefonder ger otillricklig risksprid-
ning, men si behover inte vara fallet. Att vilja en fond som placerar i
svenska aktier kan i sjilva verket ge en god global exponering, menar
Lars Bergkvist som forvaltar den nya fonden.

Bland de storsta bolagen pd Stockholmsbérsen kommer i genomsnitt
nira 8 procent av intikterna fran utlindska marknader — f6r vissa
bolag dnnu mer.

—Sverigebaserade multinationella bolag dr dessutom ofta virlds-
ledande inom sina branscher och framgingsrika pa de nya tillvaxt-
marknaderna. Ytterligare en fordel dr att de svenska bolagen ir si
vil genomlysta, fortsitter Lars Bergkvist som dven forvaltar Lannebo
Sverige Select, Lannebo Sverige 130/30 och Lannebo Sverige, som ut-
sags till Arets Sverigefond 2010 av Privata Affirer (lis mer pa sidan 4).

Lannebo Stiftelsefond ger en arlig utdelning om minst fem procent av
fondférmagenheten. Detta ger till exempel dgarlosa avkastningsstiftelser
forutsittningar att frigéra resurser f6r donationer och stipendier inom
reglerna for skattebefrielse.

En stiftelse blir skattefri om minst 8o procent av dess avkastning
anvinds till det uppsatta dndamalet — om dndamalet i sig uppfyller
vissa krav. For att kunna frigéra medel f6r donationer behover de flesta
stiftelser géra placeringar med hog direktavkastning.

Den érliga utdelningen pa minst fem procent av fondférmégenheten
star inskriven i fondbestimmelserna f6r Lannebo Stiftelsefond. Fonden
ir 6ppen for daglig handel forutom ijanuari, da den stings infor avskilj-
ning av utdelningen. Minsta investeringsbelopp dr en miljon kronor.

Precis som alla Lannebofonder arbetar Lannebo Stiftelsefond enligt
allmint vedertagna etikregler baserade pa till exempel FN:s barnkon-
vention, férklaringen om ménskliga rittigheter och internationella kon-
ventioner kring arbetsritt, miljo, mutor och korruption. Utéver detta
har Lannebo Stiftelsefond ytterligare ett etiskt filter som férhindrar
placeringar i bolag med huvudsaklig omsittning fran tobak, alkohol,
spel, krigsmateriel och pornografi. m

FAKTA LANNEBO STIFTELSEFOND

Specialfond med fokus pa svenska bolag. Koncentrerad aktieportfélj.
Oppen fér handel dagligen utom i januari.

Forvaltningsavgift: 1,6 procent.
Forvaringsavgift: max 0,1procent.
Utdelning: Minst 5 procent, arligen i januari
Bankgironummer: 653-9894

Lagsta investering: 1000000 kr

Lars Bergkvist forvaltar nytillskottet Lannebo Stiftelsefond som har fatt en bra
start med en uppgang pa nio procent de férsta tre manaderna.

GEOGRAFISK FORSALJNINGSFORDELNING, OMX30-BOLAGEN

En Sverigebaserad fond ger en bra global riskexponering, eftersom runt 85 procent
av de stora borsnoterade bolagens forséljning kommer fran exportmarknaderna.
Sé har fordelades volymerna for de 30 stérsta bolagen pd Stockholmsbérsen 2009.
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OMOTIVERADE FONDBYTEN SKAPAR PROBLEM:

Fondflykt fran PPM?

Det senaste dret har ett antal mindre fonder dragit sig ur premiepensionssystemet, vilket kan
verka lite underligt ut vid ett forsta paseende - varfor skulle man avsta fran kunder pa det viset?
Men det har sin naturliga forklaring. Lannebo Fonders VD Goran Espelund reder ut begreppen.

Anledningen ir helt enkelt att fler och fler sparare
anvinder sig av férvaltningsforetag som dtar sig att
ta hand om deras premiepensionssparande.Pen-
sionsmyndigheten har misslyckats med att skapa ett
fungerande regelverk kring dessa foretags agerande.
Vissa av de fristiende PPM-férvaltarna beter sig
niamligen pa ett sitt som egentligen inte gynnar
nagon — inte ens deras egna kunder.

Det finns exempel pa fonder
dar uppemot sju procent av fond-
férmoégenheten akt ut och in igen
pé en enda vecka. Det ir extremt
stora kortsiktiga floden som ge-
nererar kostnader hos bade PPM
och fondbolagen. Det dr kostnader
som i slutindan drabbar alla an-
delsigare, pa flera sitt. Dels har
vi courtaget, som i och for sig inte
ar sa stort, dels har vi skillnaden
mellan kép- och siljkurser och,
inte minst, risken for marknads-
paverkan. Vid stora utfléden kan
en férvaltare tvingas silja av favo-
ritaktier, med sjunkande kurser
som resultat. Det drabbar hela spararkollektivet,
inte bara de "6veraktiva” PPM-spararna.

Lagen sdger att vi i vir roll som fondférvaltare ir
skyldiga att agera i andelsidgarnas intresse, vilket
kanske forklarar varfor vissa drabbade fondbolag
har valt att limna PPM-systemet. Vira fonder har
innu inte rakat ut for den hir typen av transaktioner,
men man vet aldrig vad som hinder och kanske dr

Lannebo Fonders VD Géran Espelund.

det s3 att vi méste dra oss ur om vi drabbas av den
hir typen av fléden. Sjilva klarar vi av att hantera
de transaktioner som uppstatt sa hir langt, medan
andra fonder som jobbar pd mindre marknader
finner det hela 6vermiktigt.

Det markliga dr att PPM-forvaltarna inte heller sjilva
tjdnar pa att agera pa det hir sittet, eftersom de
oftast arbetar med fasta manads-
avgifter. Kanske dr den hoga akti-
viteten ett sitt att forsoka motivera
avgifterna.

Fonder 4r ju dessutom utpriglat
langsiktiga produkter, dir férval-
taren gor de férandringar som
behovs, vilket motsiger behovet av
kortsiktiga ageranden.

Det ropas som vanligt pa forbud
fran manga hall, men det ser jag
som tveksamt eftersom manga
uppenbarligen vill ha de hir tjins-
| terna. Vad vi diremot behdver ir

tydliga spelregler som sallar bort

de virsta avarterna. Ett enkelt
exempel skulle kunna vara att PPM tillit enskilda
fondbolag att pa férhand sitta upp grinser for vilka
transaktionsvolymer man kan acceptera.

Uppdraget att ta tag i de hir problemen har gatt
vidare till den nytilltridda Pensionsarbetsgruppen
och tanken ir att de ska limna ett forslag i mars.
En delrapport vintas precis i dagarna och jag utgar
fran att de kommer fram till en vettig 16sning som
ser till spararnas bista. m

FOTO: DECABILD

Tuff dterhdmt-
ning for Frida

Inte en enda tavling sedan sist!
Sommaren och hésten har till hundra
procent handlat om rehabilitering
for Frida Linde, friidrottstjejen som
sponsras av Lannebo Fonder.

Efter operationen av bada fotter-
naimajhartraningen fatt fokuseras
pa arm- och balstyrka, som det an-
nars inte blir s mycket tid 6ver till.
Det ar insatser som Frida hoppas
kommer till nyttanarhon ar tillbaka
pa full traningsmangd om ett par ma-
nader. Under vintern blir det ocksa
en Australienresa:

-Jag hoppas att vdarmen dar ska
paskynda ldkningen av fotterna,
men framforallt hoppas jag pa mas-
sor av inspiration infor min fort-
satta elitsatsning, berdttar Frida
for Lannebo Direkt infor resan.

»PPM-forvaltarna
agerar ibland pa
ett satt somingen
tjdnar pa - inte ens
de sjdlva«

Sparar du ratt till pensionen?

»Fondkollen dren ny sajt som drivs av Fondbolagens forening, med syfte

att sprida kunskaper kring fondsparandet. For 2011 fokuserar Fondkollen
Bejaha din inve
pensiondr.

Bestill

pahurenkeltdet faktiskt dratt gora ett aktivt val for sin premiepension. T by
podvickning!

Undersokningar som gjorts visar namligen att manga skulle vilja vara
aktiva men kdnner sig osdkra pa hur det gar till.

Med hjalp av filmer, fragetavlingar och lattillgdngliga diagram for-
klarar Fondkollen hur du sprider dina risker effektivt, hur du hittar de
fonder du vill satsa pa och hur du gor rent praktiskt.

Till skillnad frdn Premiepensionsmydighetens sajt avrader till exem-

oa oo w
vew oo

pel Fondkollen fran rantefonder, eftersom storre delen av de allmanna

din jwrrzirperabkmn b vird su hahtmees o
et Sarvn bittar dhu b b Fraiondivs e

pensionsavsattningarnaredan utgors avranteplaceringar-forden som
har tio ar eller mer kvar till pensionen kan det da vara klokt att fokusera

pd aktiefonder for den mindre del som premiepensionen utgor.

Titta garna in pa www.fondkollen.se och testa dig sjalv!
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Morningstars hemsida dr ett populdrt verktyg bland aktiva fondsparare som vill kunna goéra detaljerade
och objektivajamfdrelser mellan olika fonder. Det finns alltsd skal att anta att Jonas Lindmark som ar
redaktdr och kronikor pa just Morningstar har hyfsad koll pa svenskarnas sparbeteenden.

»~Jonas, hur ser vart sparande ut jamfort med
resten av vérlden?

- Vi svenskar har en ganska stor aptit
pa risk jimfort med de allra flesta i den
industrialiserade virlden. Kanske lite for
hog i en del fall. Du hittar till exempel inte
manga som vagar satsa pa Rysslandsfonder
utanfor Sveriges granser... Samtidigt ligger
vart totala finansiella sparande pa en jamfs-
relsevis 1ag niva, vilket gor risktagandet lite
lagre i kronor riknat. Fondsparandet tar en
stor del av nysparandet, men majoriteten av
svenskarna har fortfarande visentligt mindre
in 100 oookronor i fondkapital, vilket inte
ricker langt for att ticka vira behov som
pensiondrer.

Riskvilligheten i sparandet 4r férmodligen
framst en f6ljd av att Stockholmsborsen under
80- och go-talen var bist i virlden. Svensken
riknar dessutom kallt med att de offentliga
systemen skyddar om det gar snett. I manga
andra linder har man varit med om krig och
statskupper, eller sett storbanker g i konkurs.
Det ger ett storre incitament att spara for
framtiden, men ocksi att vara forsiktigare
med sitt sparande.

Men svenskarnas medvetande verkar vara
pa vig att vakna i takt med att trygghets-
systemen tappar mark mot inkomstutveck-
lingen. Sparkvoten har ¢kat kraftigt pa senare
ar och pa sikt kommer vi nog att nirma oss
omvirldens beteendemonster med storre
riskspridning.

-Hur skulle man kunna béra sig at for att
stimulera sparandet ytterligare?

—Det finns forstds méinga sitt, men en
intressant idé ir folkpartiriksdagsmannen
Carl B Hamiltons forslag om att stegvis sinka
bade rinteavdragen och kapitalskatten sa att vi
nirmar oss nivierna i vara nirmaste konkur-
rentlinder, som beskattar kapitalvinster med
isnitt 17 procent. Det skulle kunna fa positiva
effekter pa sparandet kombinerat med en
dimpning av prisutvecklingen pa bostider.

-Hur bér man da béra sig 4t ndr man
planerar sitt sparande, om man inte vill ta
onddiga risker?

—En bra borjan ir att du bestimmer dig
for vad sparkapitalet ska anvindas till — nytt
boende, sommarstille, tidig pensionering,
och sa vidare — och hur langt fram i tiden
sparmalet ligger. Sedan handlar mycket om
hur aktiv du kan och vill vara i ditt sparande.

FOTO: ANDREAS SPANGENBERG

»Det handlar inte bara om
att bedoma enskilda fonder,
utan lika mycket om att
sporra hela kollektivet
att prestera battre «

En egen aktieportfélj kan verka attraktivt,
eftersom antalet mellanhinder minimeras
— 4ven sma skillnader i nettoavkastning hin-
ner ju vixa sig ganska stora med tiden. Du far
dock inte glomma att viga eventuella vinster
mot arbetsinsatsen. Det gir formodligen at ett
par timmar i veckan — eller hundra timmar
om aret — att hantera en egen portfslj om du
sprider riskerna pa 20-30 aktier och ska klara
av att reagera pa nyheter och kursrorelser.
Har du da exempelvis en halv miljon kronor
att placera och sparar kanske en procent i
forvaltningsavgifter per ar ger det 50 kronor
itimmen. For de flesta finns det bittre sitt att
spara pa utgifter eller 6ka inkomsterna — tim-
l6nen blir kanske den dubbla om du klipper

grannens grismatta istillet! Det krivs alltsd
ett lite storre kapital for att direktigda aktier
ska 16na sig, eller att du verkligen gillar att
gora affirerna sjilv.

-Det forutsatter ju ocksa att jag ar skicklig
i mina placeringsbeslut?

—En stor majoritet tycker att de kor bil
betydligt bittre dn genomsnittsforaren, vilket
forstas faller pa sin egen orimlighet. Man kan
anta att manga har samma hoga tankar om
sin formaga nir det handlar om kapitalf6rvalt-
ning — och att vi har ungefir lika fel som nir
det giller bilkérningen. Den dverskattningen
driver sikert minga som foresprakar egna
aktieportfoljer istillet f6r fondsparande, som
ju ger en betydligt bittre riskspridning. Sedan
finns det vil skl att anta att en proffsforval-
tare har lite bittre koll pa marknaden 4n jag
sjilv och har helt andra méjligheter att tajma
in kop och forsiljningar ritt.

-0m da fonder &r ett bra grundtips, hur bar
man sig at for att valja? Manga verkar stirra
sig blinda pa avgifterna...

— Forvaltningsavgiften 4r bara en av manga
faktorer att bedéma. Att lita den ensam
avgora kan leda till allvarliga felbeslut som
kanske inte alls passar dina sparmél eller din
ekonomiska situation. Som exempel ir en
kort rintefond sikert bra i vissa ligen — de
brukar ha de allra ligsta forvaltningsavgif-
terna — men knappast for hela ditt sparande.
Och absolut inte hela tiden!

En annan viktig faktor ar hur stort fortro-
ende du har fér den enskilde fondforvaltaren.
Sparar du pa lang sikt och viljer mellan tva
liknande fonder med jimforbara forvaltare
och olika avgifter kan det mycket vil 16na sig
att ta den med lidgst avgift. Du kan ju till ex-
empel aldrig veta sikert hur linge forvaltaren
blir kvar pa sitt jobb.

Skiljer det bara ett par tiondels procent i
avgift 4r det kanske diremot klokare att ga
pé magkinslan och vilja den férvaltare som
verkar mest kompetent och omdémesgill.
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Jonas Lindmark &r analyschef pd Morningstar. Hans krénikor med tips och kommentarer hittar du pd www.morningstar.se.

-Blir det nya schablonbeskattade Inves-
teringskontot, dar det blir mojligt att flytta
om bland sina fonder utan reavinstskatt, ett
intressant alternativ?

— Investeringskontot kommer att piminna
mycket om en kapitalf6rsikring, eftersom det
blir en schablonskatt pa behallningen oavsett
om virdet utvecklas positivt eller negativt. Om
det blir férdelaktigt eller inte beror mycket pa
detaljerna, som inte ir spikade dnnu. Den
slutliga nivan pa den arliga schablonskatten
blir avgérande.

Sjalv tilltalas jag dock betydligt mer av att
placera i fonder sjilv och bli beskattad pa det
traditionella viset — alltsd bara om jag gor
en vinst. Det ir rakare, rittvisare och mer
forutsdgbart, dven om skatten forstds girna
kunde vara ligre. Schablonskatten blir som
en dterinford formogenhetsskatt, men utan
fribelopp.

Jamfort med att ha fonder i en kapitalfor-
sakring kan man hoppas att Investerings-
kontot blir lite formanligare, eftersom for-
sikringsmomentet faller bort. Benimningen
“kapitalférsikring” dr olycklig, eftersom
kapitalet inte pa nagot sitt dr forsikrat mot
virdefall. Man kan dirfér anta att det enklare
Investeringskontot kan komma att ersitta
kapitalférsikringen som standardprodukt
hos bade banker och férsikringsbolag.

For langsiktigt sparande kan ett scha-
blonbeskattat sparande av det hir slaget ge
betydligt hogre total skatt dn ett traditionellt
fondsparande. For sparande pa medelling
sikt, kanske hogst fem ar, kan det diaremot
vara en bittre affir — om du tror pa en period

med stadig uppgang pa borsen. Ett rad kan
vara att starta sparande pa Investeringskontot
forst efter en rejil dipp pa borsen. D4 dr odd-
sen bittre att det finns avkastning att rikna
av skatten fran de kommande dren.

»Investerings-
kontot blir bast for
Finansdepartementet.
Sjalv foredrar jag att
bli beskattad pa det
traditionella viset «

-For vem blir Investeringskontot allra bast?

—Mest aptitligt blir det tveklost for Finans-
departementet, med stabila och férutsigbara
skatteintikter. I bérjan finns det alltid nyfikna
som kommer att lockas av moéjligheterna
att stuva om i fondportfoljen. Ska det bli en
riktigt stor succé krivs férmodligen nigon
slags “amnesti” med mojligheter att ligga in
oskattat kapital pa Investeringskontot. Det
skulle kunna locka hem kapital fran diverse
skatteparadis.

-Hur ser avgiftsbilden ut for Investerings-
kontot?

—For Investeringskontots del aterstar det
som sagt att se hur reglerna blir i detalj, men
kapitalférsikringar och andra 16sningar av
fond-i-fond-typen minskar faktiskt generellt
sett mojligheterna till virdetillvixt. Jag ar
inte siker pd att spararna ir medvetna om
det, men de administrativa skal som klis pa
fonderna tillf6r bara kostnader utan att skapa

storre tillvixtmojligheter. Totalutfallet efter
skatt ar svart att 6verblicka.

-Hur véljer man da ratt bland alla de fonder
som finns?

—Du maste vara lite intresserad, orka lisa
pa om langsiktiga férvaltningsresultat, ta
reda pa olika forvaltares placeringsfilosofier
och satsa pa det du far fortroende fér. Men
var langsiktig dven nir du utvirderar dina
placeringar! Ett enstaka ars utfall kan bero
pé ren tur eller otur, si ge den fond du tror
pa atminstone tre ar att visa vad den gér for.

Har du vil kommit igng kan det sedan
ricka att du dgnar nagon sondag varje ar at
att gi igenom ditt sparande — mer dn s krivs
inte. Den lilla insatsen l6nar sig snabbt och
ju mer du sparar, desto viktigare blir den.
Och jaglovar dig att intresset vixer i takt med
sparkapitalet!

Ett viktigt syfte med vir verksamhet pa
Morningstar r forsts att hjilpa spararna att
hitta godbitarna genom jaimforelser aven rad
parametrar infor en investering, men ocksa
for att halla koll pa hur placeringen utvecklas.
Manga har sitt sparande i fonder via flera olika
mellanhinder. For att ge en bra 6verblick 6ver
hur helheten utvecklas har vi skapat méjlig-
heten att bygga en virtuell portf6lj pa vér sajt.

Ser man det ur ett bredare samhaillsper-
spektiv tycker jag du kan jimfora oss med
skolbetygen — det handlar inte bara om att
bedéma individer, utan lika mycket om att
sporra hela kollektivet att prestera bittre.
Ingen vill ju ligga sist pa listan, lika lite som
vivill erkdnna att vi kor simre dn grannen! m
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HAR KOPER DU VARA FONDER! SveRicE
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PORTO BETALT

Flytt fran bankkonto eller fond hos annan férvaltare T i e

Overféring kan ta ndgra dagar extra jimfért med bankgiroinbetalningar och banken kan ta en extra avgift. ha mer information

Observera att du endast kan gora en 6verforing per fullmakt. Behover du gora fler 6verforingar - ta garna kopior. Jag drendast PPM-kund men

vill inda ha l6pande information
Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att gora foljande 6verféring fran bank eller annat fondbolag:

Pengarna dras fran:
Bankens/Fondbolagets namn: Kontonr (med clearingnr) eller fondens namn fran vilket pengarna ska dras:

Belopp i kreller antal delar som ska inlésas:
Placeras enligt féljande:

Lannebo Alpha, bg nr 5689-3050 Lannebo Smébolag, bg nr 5563-4620 Lannebo Sverige 130/30, bg nr 346-3585 Lannebo Likviditetsfond, bg nr 5314-9837

Lannebo Mixfond, bg nr 5563-4612 Lannebo Sverige, bg nr 5563-4604 Lannebo Vision, bg nr 5563-4638

Manatligt sparande/engangsinsdttning via autogiro
Jag godkdnner att Lannebo Fonder drar nedanstdende belopp fran mitt konto via autogiro:

Pengarna dras fran:
Bankens namn: Lone-eller personkonto (med clearingnr) fran vilket pengarna ska dras:

Placeras enligt féljande:

Fond Engangsinsattning Méanadsbelopp Overforings- PLUS-TILLFALLEN
(lagst 5000kr) (lagst 500kr) datum* Fédelsedagsbelopp Julklappsbelopp Annat tillfille Overforingsdatum

Lannebo Alpha

Lannebo Mixfond
Lannebo Smabolag
Lannebo Sverige
Lannebo Sverige 130/30
Lannebo Vision
Lannebo Likviditetsfond

Jag avsager mig hel-och halvarsrapporter for de vardepappersfonder jag placerar i.

*Vid manatligt sparande maste din anmalan vara oss tillhanda minst 14 dagar fore forsta 6verforingsdatumet. Anges inget 6verféringsdatum vid manadssparande dras pengarna den 28:e varje manad.
Detsamma géller engdngskop. Har du brattom - anvand bankgiro!

IFYLLES ALLTID. VAR GOD TEXTA.

Namn: Telefon dagtid:
Adress: Telefon kvillstid:
Postadress: E-post:
Personnummer/Org.nr: Mobil:

Fondsparare (Om annan &n bankkontoinnehavaren). Ar detta en minderarig ska bada féréldrarna underteckna:

Namn: Personnummer/Org.nr:
Adress: E-post:
Postadress: Telefon dagtid:

Land fér skattemdssig hemvist:

Underskrift (Satt ett kryss i nedanstdende rutor)

Jag/vi har tagit del av och godkanner villkoren for Autogiro. Lannebo Fonder AB befullmaktigas att utfora ovanstdende uppdrag. Om anmaélan avser juridisk person ska registreringsbevis bifogas.
Jag/vi har tagit del av faktablad och informationsbroschyrer med fullstandiga fondbestammelser for ovan angivna fonder (finns pd www.lannebofonder.se eller kan rekvireras fran fondbolaget).
Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att genomfora dverféringen ovan.

Ort och datum: Namnteckning:

I samband med din registrering godkanner du att vi lagrar och anvander dina uppgifter i var verksamhet fér att fullfélja vara dtaganden gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att [dmna ut dina personuppgifter till tredje part.
Enligt Personuppgiftslagen (PUL) har du rétt att f& den information vi har registrerat om dig. Ar den felaktig, ofullsténdig eller irrelevant kan du begéra att informationen ska réttas eller tas bort. Kontakta i s& fall var kundservice.

De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i varde. Historisk avkast- Vibetalar portot! Lagg kupongen i ett kuvert adresserat till: ’
ning drinte nagon garanti fér framtida avkastning. Fondsparandet skall framst ses p& FRISVAR, Lannebo Fonder, 110 07 Stockholm
£ 2 _‘
ER

@ ldngresikt och ger dd mojlighet till battre avkastning &n traditionellt réntesparande. A
eller faxa till 0856225252 IF © NI D



