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 Under ett 2010 där aktiemarknaden stundom valde 
att fokusera på den europeiska skuldkrisen och stun-
dom på den fantastiska vinstutvecklingen i svenskt 
näringsliv steg Stockholmsbörsen (uttryckt som 
SIXPRX) till slut med 27 procent. Stockholmsbörs-
ens mindre bolag (uttryckt som CSXR) utvecklades 
liksom under föregående år ännu bättre och note-
rade en uppgång på 31 procent. Stockholmsbörsens 
utveckling stod sig mycket väl i ett internationellt 
perspektiv. Som en jämförelse kan nämnas att glo-
balindex (MSCI World) steg med tre procent uttryckt 
i kronor. Den starka svenska kronan påverkade ut-
vecklingen för globalindex påtagligt negativt.

Återhämtningen i världsekonomin blev tydlig un-
der året, vilket också gällde de kvarstående skuldpro-
blemen i vissa ekonomier och företag. Tillväxten var 
ojämnt fördelad. Många länder i Asien och Sydame-
rika fortsatte att växa mycket fort och åtstramningar 
blev nödvändiga. Ett bra exempel på detta var Kina. 
USA utvecklades bättre än vad många förväntade 
sig i början av året. I Europa överraskade tillväxten 
på den tyska marknaden positivt medan skuldpro-
blemen i södra Europa och i Irland påverkade dessa 
ekonomier negativt. Sverige stod i en klass för sig 
själv i Västeuropa med en mycket hög tillväxt. Sam-
mantaget blev dock 2010 ett år då världsekonomin 
växte snabbare än väntat.

Vi är av uppfattningen att tillväxtförutsättningarna 
även 2011 måste betraktas som goda. Återhämt-
ningen fortsätter, både penningpolitik och fi nans-
politik är fortsatt stimulerande i de fl esta ekonomier. 
Räntorna är fortsatt låga och prisökningstakten 
hanterbar. Skuldproblematiken kommer säkerligen 
att göra sig påmind då och då men det är vår tro att 
saneringen av ekonomin i berörda länder kommer 
att fortgå, och i slutändan vara framgångsrik, även 
om detta är en process som kommer att ta fl era 
år och inte är utan umbäranden. För de bolag vi 
investerar i innebär detta att vi förväntar oss ett år 
med fortsatt tillväxt i både försäljning och vinst. När 

vi jämför våra förväntningar med aktiemarknadens 
är det vår bedömning att aktiemarknaden fortsatt 
underskattar bolagens möjlighet till försäljningstill-
växt om än inte lika mycket som inför 2010. Där-
emot är vi mer tveksamma till om den fantastiska 
marginalutvecklingen i näringslivet kan fortsätta i 
den takt som många bedömare verkar tro. Högre 
råvarupriser, sämre marginaleffektivitet i produk-
tionsanläggningar och starkare valuta är några av 
orsakerna till vår tveksamhet. Emellertid är vår 
sammantagna bedömning att förutsättningarna 
för fortsatt kursuppgång måste betraktas som goda.

Vi är nöjda med våra förvaltningsinsatser under 2010 
och hoppas att du som är kund hos oss delar denna 
uppfattning. Samtliga fonder uppvisade positiva 
avkastningstal, vilket kanske är det allra viktigaste. 
Lannebo Sverige och Lannebo Sverige 130/30 som 
steg med 32 respektive 34 procent tillhörde de abso-
lut bästa Sverigefonderna på marknaden. Lannebo 
Småbolag steg med 31 procent och klarade sig också 
mycket bra jämfört med konkurrerande fonder. 
Lannebo Mixfond tillhörde den absoluta toppen i 
kategorin blandfonder med en uppgång på 14 pro-
cent. Detsamma gällde Lannebo Likviditetsfond. 
Lannebo Alpha, som steg med fyra procent, klarade 
sig bra jämfört med konkurrerande fonder även 
om vårt interna avkastningsmål är något högre. 
Lannebo Vision steg med fyra procent vilket är sämre 
än genomsnittsfonden i kategorin. Sammantaget 
måste dock 2010 betraktas som det förvaltningsmäs-
sigt bästa året i Lannebo Fonders tioåriga historia.

Tillströmningen av nya kunder var rekordhög 
under året. Totalt tillfördes de fonder bolaget för-
valtar sju miljarder kronor i nytt kapital. Detta är 
naturligtvis det yttersta beviset på att fondkunder 
har förtroende för det vi gör. Ett förtroende som vi 
alltid tar på största allvar och även fortsättningsvis 
kommer att göra vårt yttersta för att leva upp till. π

Göran Espelund
Vd lannebo fonder

 Ett historiskt år för Lannebo Fonder!

L a n n e b o  D I R e K T  n R  1  |  2011

L a n n e b o  F o n D e R

»2010 är det 
förvaltningsmässigt 

bästa året i vår 
historia «
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 i topp lannebo småbolag select

 Lannebo Småbolag Select är i grunden en koncen-
trerad version av Lannebo Småbolag med en pre-
stationsbaserad avgiftsmodell och friare placerings-
regler, med syftet att förvaltarnas bästa idéer ska få 
ett större genomslag för att skapa meravkastning. 

»Upp 400 procent 
på tio år bevisar 

konceptets styrka «

Peter Rönström förvaltar Lannebo Småbolag Select 
tillsammans med Mats Gustafsson.

Jubileumsträffar
gjorde succé

 Under hösten genomfördes kund-
träffar i stockholm, göteborg och 
malmö. förutom chansen att få ställa 
frågor till våra förvaltare präglades 
träffarna av lannebo fonders tioårs-
jubileum av lite extra festligheter. i 
göteborg och malmö förhöjdes stäm-
ningen av champagneprovningar, 
medan de som tagit sig till nalen-
palatset i stockholm även fi ck njuta 
av ett träffsäkert föredrag av Fredrik 
Lindström, som kåserade kring den 
svenska mentaliteten: ”Är vi verkligen 
så alltigenom lagom?” nja, kanske 
inte riktigt, om man får tro fredrik. 
hur som helst, stämningen var hög 
och träffarna blev några av höjdpunk-
terna under jubileumsåret!

Men fonden är inte någon ren kopia av sin ”vanliga” 
motsvarighet. De båda fonderna har exempelvis bara 
ett bolag gemensamt på respektive listor över de fem 
största innehaven. Konceptet ger också utrymme att 
investera i lite mindre småbolag, som i detta fall till 
exempel Byggmax, Getinge och Schibsted.

Tittar vi på värdetillväxten ser vi att konceptet 
fungerar – på tio års sikt är utfallet mycket tydligt, 
se diagrammet nedan. Extra tydligt blir det om vi 
jämför 2010 års utveckling då Lannebo Småbolag 
Select gick upp hela 42,5 procent. Samtidigt steg 
Lannebo Småbolag med 31,2 procent – även det ett 
mycket bra resultat.

För att bevara förvaltarnas handlingsutrymme 
säger fondbestämmelserna att fonden kan stängas 
när fondförmögenheten går över två miljarder kro-
nor, vilket nu har uppnåtts. Fonden är sedan januari 
2011 stängd för nya insättningar.

Värdeutveckling  100 000 kronor investerade 2000-10-31 fram till 2010-12-31

500 000400 000300 000200 000100 000

Lannebo Småbolag Select, 503 000 kr

Lannebo Småbolag, 425 000 kr

Bästa småbolagsfond bank, 224 600 kr

Småbolagsindex, 218 200 kr

Börsindex, 173 700 kr 

Investerat belopp, 100 000 kr 

0

Vi på Lannebo Fonder brukar ofta tala om vikten av långsiktighet. 
Som en avslutning på jubileumsåret passar vi därför på att ta en titt 
på vår bästa fond sedan starten – Lannebo Småbolag Select!
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 Sedan 2003 utser tidningen Privata Affärer 
Årets Fond i ett antal olika klasser. I år var det 
fem fondkategorier som skulle belönas: Årets 
Globalfond, Årets Tillväxtmarknadsfond, 
Årets Sverigefond, Årets Hedgefond, Årets 
Småbolagsfond och slutligen även Årets 
Fondbolag. Lannebo Fonder var nominerade 
i tre av klasserna och tog hem segern i två av 
dem: Lannebo Sverige blev Årets Sverigefond 
2010 och dessutom blev vi Årets Fondbolag 2010 
– den mest åtrådda utmärkelsen av dem alla!

 – Per Axelson, marknadschef på Lannebo 
Fonder – vad är det som ligger bakom de här 
framgångarna?

– Vi har helt enkelt haft ett väldigt bra år, 
vårt bästa någonsin ur förvaltningssynpunkt, 
faktiskt. Nästan alla våra fonder var med och 
slogs i den absoluta toppen i sina respektive 
kategorier. Det är sällan ett enskilt fondbolag 
lyckas hålla sig så väl framme på så många 
fronter samtidigt.

Den stora framgången för det nya konceptet 
i Lannebo Sverige 130/30 
är mycket glädjande. Se-
dan starten i början av de-
cember 2008 har fondens 
kurs mer än fördubblats. 
De utökade möjligheterna 
till friare placeringsregler 
har resulterat i en ännu 
bättre värdetillväxt än för vår vanliga Sverige-
fond – som också gått mycket bra – utan ökad 
risk i placeringen. 

– Så du och dina kollegor är ganska nöjda 
just nu?

– Ja, det här blev verkligen en trevlig avslut-
ning på vårt jubileumsår och vi ser utmärkel-
sen som en bekräftelse på att vår aktiva och 
självständiga förvaltningsfi losofi  fungerar. Att 
vi får titeln Årets  Fondbolag ser jag också som 
ett bevis för styrkan i hela vårt fondutbud – vi 
är inte längre ”bara” småbolagsspecialister, 
utan snarare Sverigespecialister. Vår stabili-
tet med låg personalomsättning och erfarna 

administratörer bidrar säkert också till hel-
hetsbedömningen.

Ännu mer glädjande är att Privata Affärers 
jurymedlemmar inte är ensamma om sin 
åsikt, något vi ser på den starka kundtillström-
ningen. Med ett infl öde på cirka sju miljarder 
kronor hamnar vi faktiskt på fjärde plats bland 
alla fondbolag i Sverige, strax efter jättar som 
Handelsbanken och Nordea. 

– Det lönar sig alltså att vara långsiktig?
– Tveklöst är det så att nyckeln till framgång 

är att ha erfarna förvaltare 
som ser bortom de snabba 
trenderna. Arbetar man 
framgångsrikt på det sät-
tet uppmärksammas det 
av marknaden förr eller 
senare. För ett litet, obe-
roende fondbolag är det 

tufft att få plats i allmänhetens medvetande. 
De stora drakarna har ju helt andra resur-
ser, inte minst i form av heltäckande, breda 
distributionskanaler. För oss som är små 
gäller det att hela tiden lyckas övertyga alla 
rådgivare därute om att vi är bäst. Ingen kan 
ha ledartröjan under varje etapp, men för oss 
gäller att stå som slutsegrare i det långsiktiga 
perspektivet – det har allt fl er rådgivare och 
kunder börjat upptäcka!

– Får utmärkelserna några konsekvenser 
för framtiden?

– Kanske kan det bli lite lättare att få in 
våra fonder hos fler distributörer. Att vara 

 Grattis, Lars Bergkvist! Det här är andra 
gången du tar hem titeln, senast var det 2006...

– Jo tack, det känns väldigt bra att lannebo 
sverige (+32procent) blivit uppmärksammad, 
även om 130/30-fonden (+34 procent) faktiskt 
har gått ännu lite bättre! det kan tyckas märkligt 
att ut märkelsen inte tillföll den senare, men 
lannebo sverige 130/30 har ju bara funnits i lite 
mer än två år och det behövs lite längre historik 
för att komma ifråga. 

– Båda fonderna har gått upp mer än 30 pro-
cent under 2010. Hur har du burit dig åt för att 
nå de här goda resultaten? 

– en stor del av framgångarna får tillskrivas en 
konjunkturkänslig börs. i båda portföljerna fi nns 
nämligen stora inslag av verkstadsbolag med 
starka positioner på de växande marknaderna 
i bric-länderna (brasilien, ryssland, indien och 
kina). under lågkonjunkturen har de här bola-
gen effektiviserat sina organisationer rejält och 

nu ger det utdelning i form av goda vinster när 
försäljningen vänder uppåt igen. båda fonderna 
har dessutom haft stora positioner i några riktiga 
pärlor som ifs och Q-med. under 2010 har vi även 
haft god nytta av placeringar som autoliv och 
skf, som båda stigit i värde med runt 60 procent 
eller mer.

– 130/30-konceptet har inte fått några 
direkta konkurrenter ännu?

– nej, och det tycker jag faktiskt är lite synd! 

Privata Affärer är Nordens största oberoende privatekonomiska magasin och tillika mest besökta hemsida i ämnet. 
För åttonde året i rad har tidningen just utsett Årets Fondbolag och Årets Fonder i ett antal olika kategorier. 

Årets Fondbolag...

...och Årets Sverigefond 2010!

»Nyckeln till framgång 
är erfarna förvaltare 

som ser bortom de 
snabba trenderna «

Per Axelson, marknadschef på Lannebo Fonder.
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B
ästa året hittills. Det blev 

2010 för Lannebo Fonder. 

Sverigefonden utklassade 

de � esta konkurrenter. 

Flaggskeppet Lannebo 

Småbolag gick mycket 

starkt, liksom den välrenommerade bland-

fonden Lannebo Mix. 

Men det är inte bara ett års framgångar 

som ligger bakom utnämningen till Årets 

Fondbolag. Lannebo Fonder får priset 

för ett långsiktigt arbete, där man aktivt 

försöker hålla ned risken på sina place-

ringar.
– Lannebo är ett stabilt fondbolag som 

är väl värt att lyftas fram, säger jurymed-

lemmen Per Hammarlund, chefredaktör 

för Privata A� ärer.

Efter tio år är Lannebo Fonder fortfa-

rande ett litet bolag med 19 anställda. 

Men det förvaltade kapitalet har aldrig 

varit så stort, 25 miljarder kr.

Allt började med ett gäng från Robur, 

Sveriges största fondbolag, som ville göra 

något annat. Göran Espelund hade precis 

fått sparken som vd. Anders Lannebo, 

mångårig vd och därefter ordförande, 

lämnade också sin post. 

– Det var en dramatisk tid och idén föd-

des att vi skulle göra något tillsammans. Vi 

tog med oss ett helt gäng, även min sekre-

terare och Roburs IT-guru, minns Anders 

Lannebo, nu ordförande i Lannebo Fonder.

Hur var reaktionen hos Robur?

– Ja, det var inte precis populärt.

Eftersom Lannebo Fonder grundades i 

kölvattnet av IT-kraschen blev de första 

åren tu� a.
– Vi ville bli ett alternativ i en tid då 

storbankerna hade 90 procent av allt 

fondsparande. Redan då fanns en drag-

ning mot indexnära förvaltning hos de 

stora bankerna, medan vi tycker att en 

duktig förvaltare inte ska ha några be-

gränsningar, säger Göran Espelund.

Aktiv förvaltning är Lannebo Fonders 

ledstjärna.  
– Indexering är fördumning av kapital, 

säger Anders Lannebo.

– Kapitalet ska strömma till de bästa 

investeringarna, inte till de bolag som 

har det största börsvärdet, fyller Göran 

Årets Fondbolag

Lannebo Fonder

”Årets Fondbolag går alltid sin 

egen väg, till väl avvägd risk.”

Årets Fondbolag heter 

Lannebo Fonder. Det är 

den starka Sverigeför-

valtningen som belönas.

– Det känns helt fantas-

tiskt. Eftersom vi precis har � rat 10-årsjubileum är detta 

pricken över i:et, säger vd Göran Espelund nöjt.
tiskt. Eftersom vi precis har � rat 10-årsjubileum är detta 

pricken över i:et, säger vd Göran Espelund nöjt.
   Bäst i Sverige
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Espelund i och ger ett par exempel:

– En global indexfond 1989 bestod till 

50 procent av Japan. En svensk indexfond 

1999 utgjordes till 30 procent av högt 

värderade Ericssonaktier plus en massa 

Icon och Framfab. Visst kan man köpa 

indexfonder om man vill ha en billig 

marknadsexponering, men det är långt 

ifrån riskfritt.

Lannebo Fonder har gjort sig känt som ett 

bolag som försöker att hålla ned risken. 

Tack vare den försiktiga hållningen bru-

kar man stå emot ganska bra i börsned-

gång, å andra sidan är fonderna ibland lite 

trögstartade i börsuppgång.

– Den bästa riskkontrollen är att förstå 

vad man investerar i. Man bör alltid ställa 

sig frågan, vilka risker tar jag om jag kö-

per denna aktie? Att vi gör så innebär att 

våra fonder ofta har en lägre risk mätt i 

standardavvikelse, säger Göran Espelund.

I botten � nns en grundlig aktieanalys. 

De bolag som har bäst möjligheter i förhål-

lande till risk ska vara störst i portföljen. 

– Alla säger att marknaden är kortsik-

tig, men vi betonar långsiktighet, säger 

Anders Lannebo.

I dag är Lannebo Fonder framför allt 

inriktat på Sverige och svenska småbolag, 

men det kan bli en breddning i framtiden.

– Först och främst vill vi förvalta de 

fonder vi har så gott vi kan. Men vi är Sve-

rigeberoende, så på sikt vore det bra att 

ska� a en utländsk kundbas och kanske 

även en fond, säger Göran Espelund.

– Men det beror på om vi hittar en duk-

tig förvaltare att anställa. Förvaltaren är 

roten till det goda.
So� a Ullerstam

Kriterier Årets Fond

● Fonden har nått framgångar under året men 

 är också bland de bästa inom sin kategori på tre 

 års sikt.
● Fonden har haft samma förvaltare under 

 perioden.

● Fonden � nns tillgänglig på minst ett fondtorg.

● Fonden handlas dagligen.

● Fonden ska ha goda möjligheter att lyckas i 

 framtiden.

Årets Fond-juryn

Per Hammarlund, chefredaktör Privata A� ärer

So� a Ullerstam, fondreporter Privata A� ärer

Niklas Lundberg, grundare av fondrådgivaren 

Indecap
Tobias Kohl, fondanalytiker Indecap

   Bäst i Sverige
FOTO: RICKARD KILSTRÖM

Vinnarna. Göran Espelund 

och Anders Lannebo gläds

 åt titeln Årets Fondbolag. De vann 

över övriga nominerade som var AMF 

Fonder och Danske Invest.
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Årets Fondbolag...
Årets Fondbolag stärker förstås också vårt an-
seende på det internationella planet. Men den 
närmaste konsekvensen blir en investering i 
en rejäl tårta!

Så här säger juryn!
Vi ber till slut Privata Affärers fondreporter 
Sofi a Ullerstam berätta om juryns urvalsarbete:

– Våra läsare tar de här utmärkelserna på 
stort allvar, så vi känner ett tungt ansvar när 
vi utvärderar kandidaterna och går ordentligt 
på djupet. Vi tittar inte bara på absoluta siffror 
utan värderar riskjusterad avkastning. Det 
räcker inte heller att en fond har gått bra un-
der året, den måste också vara bland de bästa 
inom sin kategori på tre års sikt. Fonden får 
inte ha bytt förvaltare under den tiden och 
den måste vara tillgänglig för allmänheten, 
vilket vi defi nierar som att den ska handlas 
dagligen och kunna köpas på minst ett av de 
stora fondtorgen. Och så ser vi förstås också 
på fondens framtidsutsikter, säger Sofi a. 

Förutom Sofia Ullerstam bestod Juryn 
för Årets Fonder av tidningens chefredaktör 
Per Hammarlund samt Niklas Lundberg och 
Tobias Kohl från fondutvärderingsbolaget 
Indecap. Deras gemensamma motivering 
till Lannebo Sveriges utmärkelse löd: ”fritt 
tänkande och kloka val gör denna Sverigefond 
till en vinnare”, medan de menade att ”Årets 
Fondbolag går alltid sin egen väg, till väl av-
vägd risk”. π

 »Med ett infl öde på sju 
miljarder hamnar vi på 
fjärde plats bland alla 
fondbolag i Sverige «

Lars Bergkvists Lannebo 
Sverige tog hem titeln 

Årets Sverigefond.

Göran Espelund 

och Anders Lannebo gläds

 åt titeln Årets Fondbolag. De vann och Anders Lannebo gläds

 åt titeln Årets Fondbolag. De vann och Anders Lannebo gläds

över övriga nominerade som var AMF 

Fonder och Danske Invest.

Lars Bergkvists Lannebo 
Sverige tog hem titeln 

Årets Sverigefond.

Du får dessutom en extra tidning om fonder

Fondguiden
Guldkornen bland

branschfonderna 
Privatspararna 

satsar på börs-handlade fonderTillväxtmarknader
tar täten 2011

Allt om 1869Fonder

FondguidenNr 1 –  2011
Nr 1 –  2011

FG1101s001   1

11-01-11   13.55.06

Din väg till ett rikare liv

Privata A
ffärer  Februari 2011

Å
rets Fond » Ä

r ditt bolån för dyrt » G
ratis sjukvård » Se upp för � ockbeteendet » H

är hyr du skidor billigast » N
ya A

� ärer: 14 steg till bättre a� ärer » Första folkaktien » Så gick det för PA
-portföljen » 

D
in väg till ett rikare liv

Nordens största privat-ekonomiska magasin! 

Bäst iSverige
Tidsam 0682-02

Nr 2 Februari 2011 » 69 kr (6,90 euro)

Planera

Fri vård– arbetsgivaren betalarInvestera

Undvik � ocken– lär av aktiepro� setInspirera

Här hyr du skidorna billigast

Vi utser Årets       Fond2010
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Din väg till ett rikare liv
Nordens störstaprivat-ekonomiska magasin! 
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Bli inte lurad av banken– är ditt bolån för dyrt?

PAFF1102s001_001   1

11-01-17   13.02.46

det skulle vara roligt att ha någon att göra di-
rekta jämförelser mot! 

– Kan det fortsätta gå så här bra för ”dina”
Sverigefonder även framöver?

– Varje dag är en ny utmaning och det går inte 
att leva på gamla meriter, men för 2011 tycker 
jag att det fi nns goda förutsättningar för ett 
fortsatt bra resultat. tillväxtmarknaderna är 
starka och centralbankerna världen över dri-
ver på för att få bättre fart på konjunkturen. 

många menar att den kinesiska utvecklingen 
håller på att mattas av, men vi måste komma 
ihåg att 7–8 procent tillväxt på dagens nivåer 
är väsentligt mycket mer än tio procent på 
2005 års nivå! det som ger anledning att se 
positivt på möjligheterna är att det denna 
gång är länder med stabila fi nanser – inte de 
högbelånade – som drar tillväxttåget framåt. 
det ger förhoppningsvis en stabilitet i utveck-
lingen. 

– Och marknaden verkar ha upptäckt 
Lannebos Sverigefonder också?

– Jo, intresset ökar stadigt, inte minst för 
130/30-varianten där fondförmögenheten redan 
är uppe i mer än 1,5 miljarder kronor. Jag möter 
ett stort intresse när jag är ute och berättar om 
konceptet, det är lättbegripligt och det blir ju 
extra roligt när man har konkreta resultat att 
visa upp. och privata affärers fi na utmärkelser 
lär ju bidra till att öka intresset än mer! π

Fri vård

– lär av aktiepro� set
Här hyr du skidorna billigast
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 Sist vi talades vid var det Grekland som krisade, nu 
är det Irland som fyller löpsedlarna. Har de misskött 
sig på samma sätt?

– Nej, inte riktigt. Det började med en extremt ex-
pansiv fi nanspolitik i slutet av åttiotalet, med kraftigt 
sänkta skatter för att locka utländska investeringar. 
Men eftersom Irland gick med i EMU kunde man 
inte kyla av ekonomin med räntehöjningar när det 
började hetta till. Det ledde till en enorm fastighets- 
och konsumtionsboom och när sedan lågkonjunktu-
ren slog till fanns det ingenting att falla tillbaka på. 

Verkligheten hinner ifatt

Ett extremt generöst skattesystem har också gett 
stora underskott – t ill exempel är alla inkomster 
upp till relativt höga nivåer helt skattefria – så det 
vore fel att kalla irländarna sköt-
samma i sammanhanget. Irland 
har samma problem med stora 
ofinansierade förmånssystem 
som vi fi nner i Portugal, Italien, 
Spanien och Grekland – man 
kan säga att de är EU:s olydiga 
och bortskämda curlingbarn, 
som nu hunnits ifatt av den obevekliga verkligheten.

– Vad blir konsekvenserna för världsekonomin?
– Problematiska statsfinanser finns alltid nå-

gonstans i världen. Så har det alltid varit och det 
lär vi inte slippa framöver heller. De nu aktuella 
problemen har än så länge drabbat mindre länder. 
Effekterna kan bli större när det blir allvar i eurolän-
der som Spanien och Italien, men det handlar ändå 
om tillfälliga hack i kurvan. Brittiska åtstramningar 
kan förväntas få måttliga effekter i ett internationellt 
perspektiv, eftersom de står utanför EMU.

Snabb återhämtning

Det blir en tid av impopulära besparingar, men 
sedan kommer återhämtningen – se bara hur 
fort det har gått i Baltikum! För två år sedan såg 
ingen någon ände på eländet och de har haft en 

smärtsam tid av omställning. Nu är de tillbaka på 
banan, snabbare än någon vågat tro – Estland har 
till och med kvalifi cerat sig för EMU-samarbetet. 
Både Sverige och Finland har gått igenom liknande 
stålbad under nittiotalet och det vi har lärt oss är 
att det faktiskt löser sig och jag är obruten optimist 
på den punkten.

– Sedan är det väl så att åtstramningar lite var-
stans inte bara har negativa effekter för börsens 
utveckling?

– Svagare efterfrågan är förstås inte bra, men 
det fi nns många bolag som har en stor del av sin 
verksamhet i tillväxtregioner. En konsekvens av pro-
blemen nere på kontinenten är att den europeiska 
räntan kommer att ligga kvar på en låg nivå, vilket 
innebär att det inte fi nns så många attraktiva alter-

nativ till aktieplaceringar den 
närmaste tiden.

– Hur ser du på tankarna om 
att skapa en nordlig och en 
sydlig eurovaluta, eller kanske 
lägga ner den gemensamma 
valutan helt?

– Att dela upp euron i ett 
A- och ett B-lag, som bl a har föreslagits från tyskt 
håll, ser jag som högst orealistiskt. Börjar man peta 
för mycket i systemet fi nns det risk för att det kol-
lapsar – och det är det ingen som vill. Politikerna 
vill till varje pris undvika ytterligare instabilitet på 
de fi nansiella marknaderna, eftersom det skulle 
leda till nya problem, värre än de vi ser nu. Det är 
lätt att fokusera på de negativa aspekterna av EMU-
samarbetet, men man kan inte bortse från att det 
har lett till välfärdsvinster. Och utan euron skulle 
EU tappa mycket av sin legitimitet, så den lär nog 
inte skrotas i första taget. 

– Ska vi vara glada att Sverige står utanför?
– De svenska statsfi nanserna är idag i ett mycket 

gott skick. Hade vi varit med i eurosamarbetet hade 
vi precis som Tyskland nu tvingats leva med alltför 
låga räntor, med risk för överhettning och infl ation. 

 Med Lannebo Flex kan du få auto-
matiska utbetalningar varje månad 
från dina vanliga fonder, precis som 
från din pensionsförsäkring. många 
ser sitt vanliga fondsparande just 
som en pensionsförsäkring – där-
för har vi skapat denna möjlighet. 
du kan ändra dig när du vill och vi 
sköter all rapportering till skatte-
verket, så du behöver inte fundera 
över deklarationen – allt kommer 
förtryckt på blanketten. på vår hem-
sida, www.lannebofonder.se, kan 
du läsa mer och ladda hem anmäl-
ningsblanketter!

S M a R Ta R e  U T Ta G  M e D  F L e X

Ko L L a  D I T T   I n n e H aV  PÅ  n ÄT e T

 Du vet väl om att du numera kan 
hålla koll på dina fonder via vår 
hemsida, www.lannebofonder.se? 
du loggar in med hjälp av bank-id 
eller e-legitimation, som du enkelt 
får från din internetbank. då får du 
upp en sida som visar vilka fonder du 
har, antalet andelar, kurser, anskaff-
ningsvärde och det dagsaktuella 
marknadsvärdet. 

2010 blev ett riktigt bra börsår, trots fi nansiell oro på många håll i vår omvärld. Kan det 
fortsätta uppåt, trots att de enorma budgetunderskotten skapar problem i allt fl er 
länder? Vi frågar Magnus Matstoms, som känner åt vilket håll vindarna blåser.

»Det fi nns inte många 
alternativ till aktie-

placeringar den 
närmaste tiden «

Magnus Matstoms förvaltar Lannebo 
Mixfond tillsammans med Charlotta 
Faxén.

stark konjuntur
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Nu kan vi anpassa vårt ränteläge efter våra egna 
förhållanden, det har stärkt kronan och förbättrat 
våra möjligheter till en stabil ekonomi.

– Är det fortfarande styrkan i konjunkturupp-
gången som driver börsutvecklingen framöver?

– Konjunkturen verkade tappa fart i början av 
hösten, men den senaste tidens signaler har varit 
mer positiva. Vi får styrkebesked från Sverige, 
Tyskland, Kina, USA och till och med det krisande 
Storbritannien. Arbetsmarknaden i USA är inte 
lika svag längre. Aktiemarknaden har reagerat 
positivt på dessa allt starkare konjunktursignaler. 
Bolagen har bantat sina organisationer kraftigt 
under krisen och det ger kraftfulla hävstångs-
effekter när volymerna börjar komma upp i normala 
nivåer. Mitt grundtips är att en hyfsad tillväxt och 
fortsatt jämförelsevis låga räntor kommer att ge ett 
hyggligt börsår. Kanske inte i nivå med 2010, men 
ändå hyggligt.

– Hur avspeglar sig den tron i placeringsfi losofi n?
– Det kommer att fi nnas möjligheter till goda 

placeringar, även om den fi nansiella oron kom-
mer att göra färden lite skakig. Timingen blir mer 
avgörande än någonsin. Ett tydligt exempel på vår 
bedömning av förutsättningarna är att vi har dragit 
upp aktieandelen ytterligare ett snäpp i Lannebo 
Mixfond inför det nya året.

När det verkar råda total samsyn kring en viss ak-
tie ser jag det som ett tecken på att något inte stäm-
mer – då är det viktigt att våga gå mot strömmen och 
lita på sina egna analyser och värderingar. För ett år 
sedan trodde inte många på Swedbank eller Autoliv, 
men vi såg något annat än majoriteten och det gav 
god utdelning. Idag resonerar vi likadant kring bolag 
som Nordea, Electrolux och ABB. Tiden får utvisa 
om vi har rätt, men jag är ganska övertygad om att 
de kommer att hjälpa oss fram till ett bra resultat 
även under 2011. π

S Pa R a  D I R e K T

 Här följer en lista på bank- och 
plusgironummer för våra fonder. 
ange bara namn, adress och person-
nummer när du gör din insättning, 
så hamnar dina pengar rätt! minsta 
sparbelopp vid månadsinsättning 
är 500 kr per fond, vid engångs-
insättning 5 000 kr. du kan också 
få automatiska överföringar till 
barnens fonder vid jul, födelsedagar 
och så vidare.

 Lannebo Mixfond bg 5563-4612
 pg 400 21 09-9

 Lannebo Småbolag bg 5563-4620
 pg 400 23 95-4

 Lannebo Alpha bg 5689-3050
  pg 43 60 98-8

 Lannebo Sverige bg 5563-4604
 pg 400 22 67-5

 Lannebo Sverige 130/30 bg 346-3585 
  pg 434 71-2

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

 Lannebo Likviditetsfond bg 5314-9837
  pg 29 54 49-3

Vi rekommenderar dig att ta del av fonder-
nas informationsbroschyrer och fakta blad 
som fi nns på hemsidan eller kan rekvireras 
från vår kundservice. De pengar du investe-
rar i fonder kan både öka och minska i värde. 
Historisk avkastning är inte någon garanti 
för framtida avkastning. Fondsparandet 
ska främst ses på lång sikt.

»PIIGS-länderna är som 
bortskämda curling-

barn som hunnits ifatt 
av verkligheten «
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Fondernas utveckling – året i sammandrag

Vi rekommenderar dig att ta del aV fondernas informationsbroschyrer och faktablad som finns på hemsidan eller kan rekVireras från Vår kundserVice.  
de pengar du inVesterar i fonder kan både öka och minska i Värde. historisk aVkastning är ingen garanti för framtida aVkastning. fondsparande ska främst ses på lång sikt.
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 L a nneb o LIK VIDITe T SFonD
Förvaltare: karin haraldsson. Beskrivning: en kort räntefond som placerar i svenska räntebärande papper och finansiella instru-
ment. Fonden i korthet: under 2010 steg lannebo likviditetsfond med 1,2 procent. omX statsskuldväxelindex steg under samma 
period med 0,3 procent. den genomsnittliga löptiden steg under året från 330 till 390 dagar.  förräntningstakten låg vid årsskiftet 
på 2,1 procent vid oförändrat ränteläge. 

Effektiv årsränta 2010-12-31: +2,1 %
Förvaltningsavgift: 0,3 % 
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %
PPM-nummer: 478 313
 

Bankgiro: 5314-9837  |  Plusgiro: 29 54 49-3
Fondens fem största innehav: Husqvarna FRN105 120604, 
Vasakronan FRN393 130701, Landshypotek FRN130522, 
Scania FRN10 120316, Vattenfall Obl08 111114

 L a nneb o VISIon
Förvaltare: claes murander. Beskrivning: en aktivt förvaltad fond som placerar i tillväxtföretag globalt. exempel på sådana sektorer 
är teknologi, telekommunikation, internet, media, läkemedel, bioteknologi och medicinsk teknik. Fonden i korthet: lannebo Vision 
steg under 2010 med 3,9 procent medan nasdaq composite steg med 9,6 procent omräknat i kronor. flera av fondens innehav har ut-
vecklas väl under året. apple, avanza och Q-med tillhör de stora vinnarna. på den negativa sidan återfinns cisco och hewlett-packard.

Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +3,9 %
Förvaltningsavgift: 1,6 %
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 771 030
Bankgiro: 5563-4638  |  Plusgiro: 400 26 96-5
Fondens fem största innehav: Apple, Microsoft, Avanza, 
Google, Cisco

 L a nneb o S VeR IGe
Förvaltare: lars bergkvist. Beskrivning: en aktivt förvaltat aktiefond som placerar i aktier på den svenska börsen. Fonden i kort-
het: lannebo sverige steg med 31,5 procent under 2010. det som framförallt gynnat fondens utveckling är en relativt hög andel 
konjunkturkänsliga bolag samt att några av fondens största innehav utvecklats väsentligt bättre än börsen – autoliv (+69 procent), 
skf (+59 procent), ifs (+61 procent) samt Q-med (+61 procent).

Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +31,5 %
Förvaltningsavgift: 1,6 % 
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 806 869
Bankgiro: 5563-4604  |  Plusgiro: 400 22 67-5
Fondens fem största innehav: Volvo, Electrolux, Q-Med, 
AstraZeneca, Hennes & Mauritz

 L a nneb o S VeR IGe 130/ 30
Förvaltare: lars bergkvist. Beskrivning: en aktivt förvaltat aktiefond som placerar i aktier på den svenska börsen. fondbestäm-
melserna ger förvaltaren friare placeringsmöjligheter genom möjligheten att bland annat blanka aktier. Fonden i korthet: lannebo 
sverige 130/30 steg med 33,8 procent under 2010. det som framförallt gynnat fondens utveckling är en relativt hög andel kon-
junkturkänsliga bolag samt att några av fondens största innehav utvecklats väsentligt bättre än börsen – autoliv (+69 procent),  
skf (+59 procent), ifs (+61 procent) samt Q-med (+61 procent).

Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +33,8 %
Förvaltningsavgift: 1 % fast avgift plus 20 % av  
överavkastningen jämfört med SIXPRX. 
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 490 292
Bankgiro: 346-3585  |  Plusgiro: 434 71-2 
Fondens fem största nettoexponeringar: AstraZeneca,  
Volvo, Electrolux, Q-Med, Hennes & Mauritz

 L a nneb o SM Å b oL aG
Förvaltare: Johan ståhl och peter rönström. Beskrivning: en aktivt förvaltad aktiefond som placerar i små och medelstora bolag i 
norden, med tonvikt på sverige. Fonden i korthet: lannebo småbolag steg med 31,2 procent under 2010. glädjeämnen var de många 
bud som kom på fondens innehav – academedia, hl display och  munters blev alla uppköpta. i skrivande stund är även cardo och 
Q-med föremål för uppköp. dessutom utvecklades fondens två största innehav – mtg och alfa laval – starkt. 

Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +31,2 %
Förvaltningsavgift: 1,6 %
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 842 690
Bankgiro: 5563-4620  |  Plusgiro: 400 23 95-4
Fondens fem största innehav: Alfa Laval, MTG, Securitas,  
Cardo, Trelleborg

 L a nneb o MI X FonD
Förvaltare: magnus matstoms och charlotta faxén. Beskrivning: en aktivt förvaltad blandfond som placerar i räntebärande värde-
papper och aktier i sverige såväl som internationellt. fonden ska alltid ha minst tio procent investerat i båda tillgångsslagen.  
Fonden i korthet: under 2010 steg lannebo mixfond med 13,7 procent vilket stod sig väl gentemot andra blandfonder på den svenska 
fondmarknaden. aktieandelen minskades under sensommaren då vi såg en försvagning av makroekonomiska indikatorer. under 
hösten har vi dock sett ett positivt trendbrott och ökade åter andelen aktier i fonden under senare delen av 2010. andelen aktier 
var vid utgången av året 65 procent 
 
Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +13,7 %
Förvaltningsavgift: 1,6 %
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 878 520
Bankgiro: 5563-4612  |  Plusgiro: 400 21 09-9
Fondens fem största innehav: Investor, Hennes & Mauritz,  
Electrolux, Uppsalahem FC 110126, SCA

 L a nneb o a LPH a
Förvaltare: robert tovi. Beskrivning: en hedgefond som placerar brett på de nordiska aktiemarknaderna, men även i räntebärande 
papper och derivatinstrument. placeringsbestämmelserna ger förvaltaren väsentligt vidare placeringsmöjligheter än traditionella 
värdepappersfonder. Fonden i korthet: fonden har haft en positiv exponering mot aktiemarknaden under hela året, vilket väsentligt 
bidragit positivt till fondens utveckling. fondens bästa positioner har varit konjunkturkänsliga bolag såsom lundin petroleum, 
autoliv, skf samt seco tools. även uppköp och uppköpserbjudanden i bolag som academedia och Q-med har bidragit positivt till 
fondens utveckling. placeringar i nokia och astraZeneca har däremot belastat fondens utveckling, liksom korta positioner som 
innehavts för att balansera den positiva exponeringen mot verkstadssektorn.

Kursutveckling 2010-01-01 – 2010-12-31: +3,7 %
Förvaltningsavgift: 1,0 % fast avgift plus 20 % på  
avkastning över 30 dagar STIBOR.
Försäljnings- och inlösenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: Hedgefonder får ej ingå i PPM
Bankgiro: 5689-3050  |  Plusgiro: 43 60 98-8
Fondens fem största nettoexponeringar: Volvo Treasury 
Obl 110316, AstraZeneca, Seco Tools, Holmen, TDC
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Svenska räntor, i procent  (2005-12-31 – 2010-12-31)  

Oljepris, i USD  (2005-12-31 – 2010-12-31)

Världens börser  (2010-01-01 – 2010-12-31 i lokal valuta, procent)

BNP-tillväxt  Prognos 2011 (Källa: IMF)
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»Den svenska 
tillväxten är nu högre 
än i de fl esta av kon-

kurrentländerna«

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

oljepriset 2005–2010
Spotpris i USD.

bnP-tillväxt
Tillväxtprognos 2011 i olika länder, i procent.

Svenska räntor 2005–2010
Korta och långa räntan, i procent.

 SIX RETURN INDEX +47 %

 CARNEGIE SMALL CAP RETURN +57 %

 LANNEBO ALPHA +12 %

 LANNEBO MIXFOND +47 %

 LANNEBO SMÅBOLAG +77 %

 LANNEBO SVERIGE +53 %

 LANNEBO SVERIGE 130/30
    (fr 2008-12-11) +120 %

 LANNEBO VISION –19 %

 LANNEBO ALPHA SELECT +22 %

 LANNEBO SMÅBOLAG SELECT +84 %

 LANNEBO SVERIGE SELECT +56 %

 Här kan du se hur våra fonder har 
utvecklats jämfört med börsen under 
de senaste fem åren ( 2005-12-31 –
 2010-12-31).

F o n D U T V e C K L I n G  5 Å R

KÄLLA: IMF
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VÅ R a  Ko D e R  H o S  P P M

 LANNEBO MIXFOND 878 520

 LANNEBO SMÅBOLAG 842 690

 LANNEBO SVERIGE 806 869

 LANNEBO SVERIGE 130/30 490 292

 LANNEBO VISION 771 030

 LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

kontakta ppm om du vill byta fonder:
telefon: 020-776 776 (självbetjäning), 
0771-776 776 (kundservice). 
hemsida: www.ppm.nu
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 Riskerna skapas
på annat håll

Det verkar som om fi nansskandalerna aldrig tar slut – är det inte bankirfi rmor som tar över-
drivna risker så är det hela stater som lever över sina tillgångar och bluffar med statistiken.
 Anders Lannebo, varför blir det så här – och vad kan man göra åt det?

BUBBLOR OCH SKANDALER OROAR MÅTTLIGT:

 Spektakulära fi nansskandaler har alltid fun-
nits, hur långt tillbaka man än tittar. Bubblor 
uppstår här och var och i kraftiga uppgångar 
blir frestelserna ibland för stora – det har 
handlat om allt från sextonhundratalets hol-
ländska tulpanlökar till fallande tändsticks-
imperier. 

Överdrifterna kommer när det fi nns för 
mycket och för billiga pengar i omlopp. Det 
var så vår svenska fastighetsbubbla uppstod i 
början av nittiotalet. Nu senast såg vi samma 
resultat internationellt i form av en överexpan-
sion av kreditsystemet via subprime-lån. Men 
vi har också fått se kraftfulla motåtgärder, som 
fått positiva effekter på kort tid.

– Ser du någon risk för en upprepning av 
nittiotalets fastighetskris?

– Såväl Finansdepartementet som Riksban-
ken uttrycker oro för en alltför snabb kredit-
expansion nu, men jag ser faktiskt inga tyd-
liga tendenser till någon ny bubbla. På tjugo 
år hinner man i och för sig glömma hur det 
var förra gången och det är lätt att drabbas av 
fartblindhet. Men det är många som ropat 
”Nu spricker bubblan!” ett otal gånger – hittills 
har de inte fått rätt. 

– Men bostadspriserna ligger ju ändå på 
toppnivåer och räntorna är på väg upp?

– Vi har stora regionala skillnader – Sverige 
är trots allt inte bara Stockholms innerstad 
– och sedan är ju frågan hur mycket räntorna 
faktiskt kommer att stiga. De statsfi nansiella 
problemen i omvärlden har en dämpande 
effekt. Samtidigt är sysselsättningen här 
hemma på väg upp och realinkomsterna har 
ökat en hel del de senaste åren. Många menar 
att vi därför faktiskt har råd att låna som vi gör 
till våra bostäder, och jag har en viss sympati 
för sådana tankar. Självklart fi nns det gränser 
för vilka räntor hushållen klarar av innan det 
börjar bli problem, men där tror jag alltså att 
det fi nns marginaler kvar ett tag ännu. En 
minst lika viktig faktor är banksystemets all-

männa hälsotillstånd, eftersom oro – befogad 
eller ej – kan vara nog för att spräcka även små 
bubblor. Där kan jag konstatera att de svenska 
bankerna har återhämtat sig från krisen 2008 
mycket snabbare än någon vågade hoppas. 
Bankerna är i dag överlag i mycket gott skick, 
vilket minimerar riskerna.

– Bortsett från masspsykologin i eventuella 
bubblor: hur försvarar man sig mot enskilda 
skandaler?

– Finansinspektionen har engagerat sig 
kraftfullt mot övertramp och har byggt ut 
regelverket rejält på senare tid. De nya reg-
lerna formaliserar det som vi i fondbranschen 
redan har i blodet, så det kan kännas lite 
onödigt byråkratiskt ur vår synvinkel ibland. 
Men då får vi komma ihåg att det inte är hos 
fondbolagen riskerna fi nns – det är trading 
och kreditgivning som är farliga! Där fi nns 
det på vissa håll en felaktig grundmoral, som 
tyvärr drabbar hela branschen. Jag ser det som 
helt avgörande att allmänheten har ett starkt 
förtroende för fi nansbranschen som helhet, 
så även om det växande regelverket medför 
ett visst merarbete för oss är det väl värt den 
extra ansträngningen. 

– Hur gör ni för att bevara företagskulturen 
och undvika felsteg, även om riskerna fi nns 
på annat håll?

– Att arbeta långsiktigt och seriöst med en 
hälsosam dos av respekt för spararnas pengar 
är helt enkelt en del av vårt varumärke, det 

sitter i väggarna. Det innebär bland annat att 
vi arbetar på ett öppet, genomlyst sätt med en 
tydlig, gemensam förvaltarstil. Vi sitter i ett 
öppet landskap, i ständig kontakt med varan-
dra. Alla vet vad alla andra gör – det går inte att 
köra sitt eget race i en sådan miljö. Lannebo 
Fonder är dessutom en förhållandevis liten 
organisation, där alla delar synen på risk 
och har samma grundläggande värderingar, 
till skillnad från de stora jättarna med hög 
personalomsättning. 

Total koll på det administrativa med vatten-
täta rutiner är ytterligare en förutsättning – vi 
gillar gnälliga revisorer! Det är också viktigt 
att inte drabbas av hybris när det går bra. 
Självklart är jag oerhört glad och stolt över 
att vi nu blivit utsedda till Årets Fondbolag av 
Privata Affärer, men vi måste alltid ha i åtanke 
att det kan komma sämre perioder och att 
framgångar faktiskt kan bero på tillfälligheter. 
De största vinnarna kan ibland vara stora 
risktagare med en rejäl portion tur snarare 
än skicklighet. Istället för att vila på lagrarna 
gäller det att vi inser att varje dag är en ny dag 
där vi måste vinna marknadens förtroende 
för vår förmåga. 

– Så du är lugn för Lannebo Fonders del?
– Historien är som vi vet full av konkursade 

bankirfi rmor. Risktagande ligger i deras natur 
och frestelserna att kliva över det tillåtna kan 
bli stora. Många har aldrig varit med om en 
nedgång och tror att allt kan fortsätta stiga i 
oändlighet utan minsta avbrott i kurvan – då 
blir det lätt att gå för långt. Hur många regler 
vi än sätter upp kan alltid enstaka individer 
gå över gränsen, helt kan man inte skydda 
sig mot allt. 

Förtroende är en skör tillgång som kräver 
stora uppoffringar att bygga upp och för-
svinner det kan du i princip aldrig komma 
igen. Men, som sagt, det är inte i vår del av 
branschen de största riskerna skapas. Så för 
Lannebo Fonder är jag mycket lugn! π

– Bortsett från masspsykologin i eventuella 

»De svenska bankerna 
är idag i mycket gott skick 
– det minimerar risken för 

spräckta bubblor «
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»Finansinspektionen 
har reagerat kraftfullt 
mot övertramp inom 
branschen och skärpt 

regelverket rejält «

Anders Lannebo 
är styrelseordförande 

i Lannebo Fonder.

 Lannebo Fonder har under 2010 med -
verkat i följande bolagsstämmor: 

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, höganäs, ifs, 
intoi, intrum Justitia, lemminkäinen, 
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. 

i följande bolag har vi dessutom 
ingått i valberedningarna: 

addtech, alfa laval, avanza, ave-
ga, beijer alma, cardo, cision, dibs, 
duni, fagerhult, g & l beijer, global 
health partner, hiQ international, ifs, 
intrum Justitia, mekonomen, mtg, 
nederman, net insight, nolato, 
Q-med, seco tools, swedol, system-
air, Vbg group och  Vitrolife.

S TÄ M M o R  o C H  Ko M M I T T É e R

 SELECTFONDER
nästa utdelning december 2011

 ÖVRIGA AKTIE- OCH BLANDFONDER
lannebo alpha ingen utdelning
lannebo mixfond ingen utdelning
lannebo småbolag 0:29 sek/andel
lannebo sverige 0:10 sek/andel
lannebo Vision 0:02 sek/andel

nästa utdelning i december 2011

 LANNEBO LIKVIDITETSFOND
utdelning feb 2010 2:36 sek/andel
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Lannebo Stiftelsefond är en ny specialfond som tagits fram 
för att passa institutionella placerare i behov av en hög 
direktavkastning, som till exempel föreningar, stiftelser 
och donationsfonder av olika slag.

 Lannebo Stiftelsefond startade första oktober 2010 och har en place-
ringsinriktning som motsvarar Lannebo Sverige Select, vilket innebär 
en mer koncentrerad portfölj. Förvaltaren har här större möjligheter 
än normalt att satsa på ett mindre antal innehav, som bedöms ge bästa 
möjliga avkastning i förhållande till risk. Fonden måste dock alltid 
innehålla minst elva olika bolag. Lannebo Stiftelsefond har fått en bra 
start med en uppgång på nio procent de första tre månaderna.

– Vissa bedömare menar att Sverigefonder ger otillräcklig risksprid-
ning, men så behöver inte vara fallet. Att välja en fond som placerar i 
svenska aktier kan i själva verket ge en god global exponering, menar 
Lars Bergkvist som förvaltar den nya fonden.

Bland de största bolagen på Stockholmsbörsen kommer i genomsnitt 
nära 85 procent av intäkterna från utländska marknader – för vissa 
bolag ännu mer. 

– Sverigebaserade multinationella bolag är dessutom ofta världs-
ledande inom sina branscher och framgångsrika på de nya tillväxt-
marknaderna. Ytterligare en fördel är att de svenska bolagen är så 
väl genomlysta, fortsätter Lars Bergkvist som även förvaltar Lannebo 
Sverige Select, Lannebo Sverige 130/30 och Lannebo Sverige, som ut-
sågs till Årets Sverigefond 2010 av Privata Affärer ( läs mer på sidan 4).

Lannebo Stiftelsefond ger en årlig utdelning om minst fem procent av 
fondförmögenheten. Detta ger till exempel ägarlösa avkastningsstiftelser 
förutsättningar att frigöra resurser för donationer och stipendier inom 
reglerna för skatte befrielse. 

En stiftelse blir skattefri om minst 80 procent av dess avkastning 
används till det uppsatta ändamålet – om ändamålet i sig uppfyller 
vissa krav. För att kunna frigöra medel för donationer behöver de fl esta 
stiftelser göra placeringar med hög direktavkastning.

Den årliga utdelningen på minst fem procent av fondförmögenheten 
står inskriven i fondbestämmelserna för Lannebo Stiftelsefond. Fonden 
är öppen för daglig handel förutom i januari, då den stängs inför avskilj-
ning av utdelningen. Minsta investeringsbelopp är en miljon kronor. 

Precis som alla Lannebofonder arbetar Lannebo Stiftelsefond enligt 
allmänt veder tagna etikregler baserade på till exempel FN:s barnkon-
vention, förklaringen om mänskliga rättigheter och internationella kon-
ventioner kring arbetsrätt, miljö, mutor och korruption. Utöver detta 
har Lannebo Stiftelsefond ytterligare ett etiskt fi lter som förhindrar 
placeringar i bolag med huvudsaklig omsättning från tobak, alkohol, 
spel, krigsmateriel och pornografi . π

Fa K Ta  L a n n e b o  S T I F T e L S e F o n D

G e o G R a F I S K  F Ö R S Ä L J n I n G S F Ö R D e L n I n G , o M X 30- b o L a G e n

specialfond med fokus på svenska bolag. koncentrerad aktie portfölj. 
öppen för handel dagligen utom i januari.

Förvaltningsavgift: 1,6 procent.

Förvaringsavgift: max 0,1 procent.

Utdelning: minst 5 procent, årligen i januari

Bankgironummer: 653-9894

Lägsta investering: 1 000 000 kr

Lars Bergkvist förvaltar nytillskottet Lannebo Stiftelsefond som har fått en bra 
start med en uppgång på nio procent de första tre månaderna.

en sverigebaserad fond ger en bra global riskexponering, eftersom runt 85 procent 
av de stora börsnoterade bolagens försäljning kommer från exportmarknaderna. 
så här fördelades volymerna för de 30 största bolagen på stockholmsbörsen 2009.Försäljning OMX30-bolagen regionvis, 2009 
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OMOTIVERADE FONDBYTEN SKAPAR PROBLEM:

Tuff återhämt-
ning för Frida

 Inte en enda tävling sedan sist! 
sommaren och hösten har till hundra 
procent handlat om rehabilitering 
för Frida Linde, friidrottstjejen som 
sponsras av lannebo fonder. 

efter operationen av båda fötter-
na i maj har träningen fått fokuseras 
på arm- och bålstyrka, som det an-
nars inte blir så mycket tid över till. 
det är insatser som frida hoppas 
kommer till nytta när hon är tillbaka 
på full träningsmängd om ett par må-
nader. under vintern blir det också 
en australienresa:

– Jag hoppas att värmen där ska 
påskynda läkningen av fötterna, 
men framförallt hoppas jag på mas-
sor av inspiration inför min fort-
satta elitsatsning, berättar frida 
för lannebo direkt inför resan.

Fondflykt från PPM? 

 Anledningen är helt enkelt att fl er och fl er sparare 
använder sig av förvaltningsföretag som åtar sig att 
ta hand om deras premiepensionssparande.Pen-
sionsmyndigheten har misslyckats med att skapa ett 
fungerande regelverk kring dessa företags agerande. 
Vissa av de fristående PPM-förvaltarna beter sig 
nämligen på ett sätt som egentligen inte gynnar 
någon – inte ens deras egna kunder. 

Det finns exempel på fonder 
där uppemot sju procent av fond-
förmögenheten åkt ut och in igen 
på en enda vecka. Det är extremt 
stora kortsiktiga fl öden som ge-
nererar kostnader hos både PPM 
och fondbolagen. Det är kostnader 
som i slutändan drabbar alla an-
delsägare, på fl era sätt. Dels har 
vi courtaget, som i och för sig inte 
är så stort, dels har vi skillnaden 
mellan köp- och säljkurser och, 
inte minst, risken för marknads-
påverkan. Vid stora utfl öden kan 
en förvaltare tvingas sälja av favo-
ritaktier, med sjunkande kurser 
som resultat. Det drabbar hela spararkollektivet, 
inte bara de ”överaktiva” PPM-spararna.

Lagen säger att vi i vår roll som fondförvaltare är 
skyldiga att agera i andelsägarnas intresse, vilket 
kanske förklarar varför vissa drabbade fondbolag 
har valt att lämna PPM-systemet. Våra fonder har 
ännu inte råkat ut för den här typen av transaktioner, 
men man vet aldrig vad som händer och kanske är 

det så att vi måste dra oss ur om vi drabbas av den 
här typen av fl öden. Själva klarar vi av att hantera 
de transaktioner som uppstått så här långt, medan 
andra fonder som jobbar på mindre marknader 
fi nner det hela övermäktigt.

Det märkliga är att PPM-förvaltarna inte heller själva 
tjänar på att agera på det här sättet, eftersom de 

oftast arbetar med fasta månads-
avgifter. Kanske är den höga akti-
viteten ett sätt att försöka motivera 
avgifterna. 

Fonder är ju dessutom utpräglat 
långsiktiga produkter, där förval-
taren gör de förändringar som 
behövs, vilket motsäger behovet av 
kortsiktiga ageranden. 

Det ropas som vanligt på förbud 
från många håll, men det ser jag 
som tveksamt eftersom många 
uppenbarligen vill ha de här tjäns-
terna. Vad vi däremot behöver är 
tydliga spelregler som sållar bort 
de värsta avarterna. Ett enkelt 

exempel skulle kunna vara att PPM tillät enskilda 
fondbolag att på förhand sätta upp gränser för vilka 
transaktionsvolymer man kan acceptera.

Uppdraget att ta tag i de här problemen har gått 
vidare till den nytillträdda Pensionsarbetsgruppen 
och tanken är att de ska lämna ett förslag i mars. 
En delrapport väntas precis i dagarna och jag utgår 
från att de kommer fram till en vettig lösning som 
ser till spararnas bästa. π

Lannebo Fonders VD Göran Espelund.

Sparar du rätt till pensionen? 
 Fondkollen är en ny sajt som drivs av fondbolagens förening, med syfte 

att sprida kunskaper kring fondsparandet. för 2011 fokuserar fondkollen 

på hur enkelt det faktiskt är att göra ett aktivt val för sin premiepension. 

undersökningar som gjorts visar nämligen att många skulle vilja vara 

aktiva  men känner sig osäkra på hur det går till.

med hjälp av fi lmer, frågetävlingar och lättillgängliga diagram för-

klarar fondkollen hur du sprider dina risker effektivt, hur du hittar de 

fonder du vill satsa på och hur du gör rent praktiskt.

till skillnad från premiepensionsmydighetens sajt avråder till exem-

pel fondkollen från räntefonder, eftersom större delen av de allmänna 

pensionsavsättningarna redan utgörs av ränteplaceringar – för den som 

har tio år eller mer kvar till pensionen kan det då vara klokt att fokusera 

på aktiefonder för den mindre del som premiepensionen utgör. 

titta gärna in på www.fondkollen.se och testa dig själv!

» PPM-förvaltarna 
agerar ibland på 

ett sätt som ingen 
tjänar på – inte ens 

de själva «

Det senaste året har ett antal mindre fonder dragit sig ur premiepensionssystemet, vilket kan 
verka lite underligt ut vid ett första påseende – varför skulle man avstå från kunder på det viset? 
Men det har sin naturliga förklaring. Lannebo Fonders VD Göran Espelund reder ut begreppen.
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Morningstars hemsida är ett populärt verktyg bland aktiva fondsparare som vill kunna göra detaljerade 
och objektiva jämförelser mellan olika fonder. Det fi nns alltså skäl att anta att Jonas Lindmark som är 
redaktör och krönikör på just Morningstar har hyfsad koll på svenskarnas sparbeteenden. 

 Jonas, hur ser vårt sparande ut jämfört med 
resten av världen?

– Vi svenskar har en ganska stor aptit 
på risk jämfört med de allra flesta i den 
industrialiserade världen. Kanske lite för 
hög i en del fall. Du hittar till exempel inte 
många som vågar satsa på Rysslandsfonder 
utanför Sveriges gränser… Samtidigt ligger 
vårt totala fi nansiella sparande på en jämfö-
relsevis låg nivå, vilket gör risktagandet lite 
lägre i kronor räknat. Fondsparandet tar en 
stor del av nysparandet, men majoriteten av 
svenskarna har fortfarande väsentligt mindre 
än 100 000 kronor i fondkapital, vilket inte 
räcker långt för att täcka våra behov som 
pensionärer.

Riskvilligheten i sparandet är förmodligen 
främst en följd av att Stockholmsbörsen under 
80- och 90-talen var bäst i världen. Svensken 
räknar dessutom kallt med att de offentliga 
systemen skyddar om det går snett. I många 
andra länder har man varit med om krig och 
statskupper, eller sett storbanker gå i konkurs. 
Det ger ett större incitament att spara för 
framtiden, men också att vara försiktigare 
med sitt sparande.

Men svenskarnas medvetande verkar vara 
på väg att vakna i takt med att trygghets-
systemen tappar mark mot inkomstutveck-
lingen. Sparkvoten har ökat kraftigt på senare 
år och på sikt kommer vi nog att närma oss 
omvärldens beteendemönster med större 
riskspridning.

– Hur skulle man kunna bära sig åt för att 
stimulera sparandet ytterligare?

– Det fi nns förstås många sätt, men en 
intressant idé är folkpartiriksdagsmannen 
Carl B Hamiltons förslag om att stegvis sänka 
både ränteavdragen och kapitalskatten så att vi 
närmar oss nivåerna i våra närmaste konkur-
rentländer, som beskattar kapitalvinster med 
i snitt 17 procent. Det skulle kunna få positiva 
effekter på sparandet kombinerat med en 
dämpning av prisutvecklingen på bostäder.

– Hur bör man då bära sig åt när man 
planerar sitt sparande, om man inte vill ta 
onödiga risker?

– En bra början är att du bestämmer dig 
för vad sparkapitalet ska användas till – nytt 
boende, sommarställe, tidig pensionering, 
och så vidare – och hur långt fram i tiden 
sparmålet ligger. Sedan handlar mycket om 
hur aktiv du kan och vill vara i ditt sparande.

grannens gräsmatta istället! Det krävs alltså 
ett lite större kapital för att direktägda aktier 
ska löna sig, eller att du verkligen gillar att 
göra affärerna själv.

– Det förutsätter ju också att jag är skicklig 
i mina placeringsbeslut?

– En stor majoritet tycker att de kör bil 
betydligt bättre än genomsnittsföraren, vilket 
förstås faller på sin egen orimlighet. Man kan 
anta att många har samma höga tankar om 
sin förmåga när det handlar om kapitalförvalt-
ning – och att vi har ungefär lika fel som när 
det gäller bilkörningen. Den överskattningen 
driver säkert många som förespråkar egna 
aktieportföljer istället för fondsparande, som 
ju ger en betydligt bättre riskspridning. Sedan 
fi nns det väl skäl att anta att en proffsförval-
tare har lite bättre koll på marknaden än jag 
själv och har helt andra möjligheter att tajma 
in köp och försäljningar rätt.

– Om då fonder är ett bra grundtips, hur bär 
man sig åt för att välja? Många verkar stirra 
sig blinda på avgifterna…

– Förvaltningsavgiften är bara en av många 
faktorer att bedöma. Att låta den ensam 
avgöra kan leda till allvarliga felbeslut som 
kanske inte alls passar dina sparmål eller din 
ekonomiska situation. Som exempel är en 
kort räntefond säkert bra i vissa lägen – de 
brukar ha de allra lägsta förvaltningsavgif-
terna – men knappast för hela ditt sparande. 
Och absolut inte hela tiden! 

En annan viktig faktor är hur stort förtro-
ende du har för den enskilde fondförvaltaren. 
Sparar du på lång sikt och väljer mellan två 
liknande fonder med jämförbara förvaltare 
och olika avgifter kan det mycket väl löna sig 
att ta den med lägst avgift. Du kan ju till ex-
empel aldrig veta säkert hur länge förvaltaren 
blir kvar på sitt jobb. 

Skiljer det bara ett par tiondels procent i 
avgift är det kanske däremot klokare att gå 
på magkänslan och välja den förvaltare som 
verkar mest kompetent och omdömesgill.

En egen aktieportfölj kan verka attraktivt, 
eftersom antalet mellanhänder minimeras 
– även små skillnader i nettoavkastning hin-
ner ju växa sig ganska stora med tiden. Du får 
dock inte glömma att väga eventuella vinster 
mot arbetsinsatsen. Det går förmodligen åt ett 
par timmar i veckan – eller hundra timmar 
om året – att hantera en egen portfölj om du 
sprider riskerna på 20–30 aktier och ska klara 
av att reagera på nyheter och kursrörelser. 
Har du då exempelvis en halv miljon kronor 
att placera och sparar kanske en procent i 
förvaltningsavgifter per år ger det 50 kronor 
i timmen. För de fl esta fi nns det bättre sätt att 
spara på utgifter eller öka inkomsterna – tim-
lönen blir kanske den dubbla om du klipper 

»Det handlar inte bara om 
att bedöma enskilda fonder, 

utan lika mycket om att 
sporra hela kollektivet 

att prestera bättre «

Sparande 
   på uppgång
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– Blir det nya schablonbeskattade Inves-
teringskontot, där det blir möjligt att fl ytta 
om bland sina fonder utan reavinstskatt, ett 
intressant alternativ?

– Investeringskontot kommer att påminna 
mycket om en kapitalförsäkring, eftersom det 
blir en schablonskatt på behållningen oavsett 
om värdet utvecklas positivt eller negativt. Om 
det blir fördelaktigt eller inte beror mycket på 
detaljerna, som inte är spikade ännu. Den 
slutliga nivån på den årliga schablonskatten 
blir avgörande. 

Själv tilltalas jag dock betydligt mer av att 
placera i fonder själv och bli beskattad på det 
traditionella viset – alltså bara om jag gör 
en vinst. Det är rakare, rättvisare och mer 
förutsägbart, även om skatten förstås gärna 
kunde vara lägre. Schablonskatten blir som 
en återinförd förmögenhetsskatt, men utan 
fribelopp.

Jämfört med att ha fonder i en kapitalför-
säkring kan man hoppas att Investerings-
kontot blir lite förmånligare, eftersom för-
säkringsmomentet faller bort. Benämningen 
”kapitalförsäkring” är olycklig, eftersom 
kapitalet inte på något sätt är försäkrat mot 
värdefall. Man kan därför anta att det enklare 
Investeringskontot kan komma att ersätta 
kapitalförsäkringen som standardprodukt 
hos både banker och försäkringsbolag. 

För långsiktigt sparande kan ett scha-
blonbeskattat sparande av det här slaget ge 
betydligt högre total skatt än ett traditionellt 
fondsparande. För sparande på medellång 
sikt, kanske högst fem år, kan det däremot 
vara en bättre affär – om du tror på en period 

med stadig uppgång på börsen. Ett råd kan 
vara att starta sparande på Investeringskontot 
först efter en rejäl dipp på börsen. Då är odd-
sen bättre att det fi nns avkastning att räkna 
av skatten från de kommande åren.

 – För vem blir Investeringskontot allra bäst?
– Mest aptitligt blir det tveklöst för Finans-

departementet, med stabila och förutsägbara 
skatteintäkter. I början fi nns det alltid nyfi kna 
som kommer att lockas av möjligheterna 
att stuva om i fondportföljen. Ska det bli en 
riktigt stor succé krävs förmodligen någon 
slags ”amnesti” med möjligheter att lägga in 
oskattat kapital på Investeringskontot. Det 
skulle kunna locka hem kapital från diverse 
skatteparadis. 

– Hur ser avgiftsbilden ut för Investerings-
kontot?

– För Investeringskontots del återstår det 
som sagt att se hur reglerna blir i detalj, men 
kapitalförsäkringar och andra lösningar av 
fond-i-fond-typen minskar faktiskt generellt 
sett möjligheterna till värdetillväxt. Jag är 
inte säker på att spararna är medvetna om 
det, men de administrativa skal som kläs på 
fonderna tillför bara kostnader utan att skapa 

större tillväxtmöjligheter. Totalutfallet efter 
skatt är svårt att överblicka.

– Hur väljer man då rätt bland alla de fonder 
som fi nns?

– Du måste vara lite intresserad, orka läsa 
på om långsiktiga förvaltningsresultat, ta 
reda på olika förvaltares placeringsfi losofi er 
och satsa på det du får förtroende för. Men 
var långsiktig även när du utvärderar dina 
placeringar! Ett enstaka års utfall kan bero 
på ren tur eller otur, så ge den fond du tror 
på åtminstone tre år att visa vad den går för. 

Har du väl kommit igång kan det sedan 
räcka att du ägnar någon söndag varje år åt 
att gå igenom ditt sparande – mer än så krävs 
inte. Den lilla insatsen lönar sig snabbt och 
ju mer du sparar, desto viktigare blir den. 
Och jag lovar dig att intresset växer i takt med 
sparkapitalet! 

Ett viktigt syfte med vår verksamhet på 
Morningstar är förstås att hjälpa spararna att 
hitta godbitarna genom jämförelser av en rad 
parametrar inför en investering, men också 
för att hålla koll på hur placeringen utvecklas. 
Många har sitt sparande i fonder via fl era olika 
mellanhänder. För att ge en bra överblick över 
hur helheten utvecklas har vi skapat möjlig-
heten att bygga en virtuell portfölj på vår sajt. 

Ser man det ur ett bredare samhällsper-
spektiv tycker jag du kan jämföra oss med 
skolbetygen – det handlar inte bara om att 
bedöma individer, utan lika mycket om att 
sporra hela kollektivet att prestera bättre. 
Ingen vill ju ligga sist på listan, lika lite som 
vi vill erkänna att vi kör sämre än grannen! π

Jonas Lindmark är analyschef på Morningstar. Hans krönikor med tips och kommentarer hittar du på www.morningstar.se.

» Investerings-
kontot blir bäst för 

Finans departementet. 
Själv föredrar jag att 
bli beskattad på det 
traditionella viset «



Lannebo Sverige

HÄR KÖPER DU VÅRA FONDER!

Månatligt sparande/engångsinsättning via autogiro
Jag godkänner att Lannebo Fonder drar nedanstående belopp från mitt konto via autogiro:

Jag avsäger mig hel- och halvårsrapporter för de värdepappersfonder jag placerar i.

* Vid månatligt sparande måste din anmälan vara oss tillhanda minst 14 dagar före första överföringsdatumet. Anges inget överföringsdatum vid månadssparande dras pengarna den 28:e varje månad.
Detsamma gäller engångsköp. Har du bråttom – använd bankgiro!

Lannebo Mixfond

Lannebo Småbolag

Lannebo Sverige 130/30

Lannebo Vision

Lannebo Likviditetsfond

Lannebo Alpha

Pengarna dras från:
Bankens namn: Löne- eller personkonto (med clearingnr) från vilket pengarna ska dras:

Placeras enligt följande:

Fond Engångsinsättning
(lägst 5000 kr)

Månadsbelopp
(lägst 500 kr)

Överförings-
datum* Födelsedagsbelopp Julklappsbelopp Annat tillfälle Överföringsdatum

Namn: Telefon dagtid:

Adress: Telefon kvällstid:

Postadress: E-post:

Personnummer/Org.nr: Mobil:

Fondsparare (Om annan än bankkontoinnehavaren). Är detta en minderårig ska båda föräldrarna underteckna:

Namn: Personnummer/Org.nr:

Adress: E-post:

Postadress: Telefon dagtid:

Land för skattemässig hemvist:

Underskrift (Sätt ett kryss i nedanstående rutor) 

Jag /vi har tagit del av och godkänner villkoren för Autogiro. Lannebo Fonder AB befullmäktigas att utföra ovanstående uppdrag. Om anmälan avser juridisk person ska registreringsbevis bifogas.
Jag /vi har tagit del av faktablad och informationsbroschyrer med fullständiga fondbestämmelser för ovan angivna fonder (finns på www.lannebofonder.se eller kan rekvireras från fondbolaget). 
Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att genomföra överföringen ovan. 

I samband med din registrering godkänner du att vi lagrar och använder dina uppgifter i vår verksamhet för att fullfölja våra åtaganden gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att lämna ut dina personuppgifter till tredje part.
Enligt Personuppgiftslagen (PUL) har du rätt att få den information vi har registrerat om dig. Är den felaktig, ofullständig eller irrelevant kan du begära att informationen ska rättas eller tas bort. Kontakta i så fall  vår kundservice.

Ort och datum: Namnteckning:

IFYLLES ALLTID. VAR GOD TEXTA.

Flytt från bankkonto eller fond hos annan förvaltare
Överföring kan ta några dagar extra jämfört med bankgiroinbetalningar och banken kan ta en extra avgift.
Observera att du endast kan göra en överföring per fullmakt. Behöver du göra fler överföringar – ta gärna kopior.

Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att göra följande överföring från bank eller annat fondbolag:

Pengarna dras från:

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

Belopp i kr eller antal delar som ska inlösas:

Placeras enligt följande:

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

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

Vi betalar portot! Lägg kupongen i ett kuvert adresserat till:
FRISVAR, Lannebo Fonder, 110 07 Stockholm 

eller faxa till 08-5622 5252

De pengar du investerar i fonder kan både öka och minska i värde. Historisk avkast-
ning är inte någon garanti för framtida avkastning. Fondsparandet skall främst ses på
längre sikt och ger då möjlighet till bättre avkastning än traditionellt räntesparande.!

Lannebo Vision, bg nr 5563-4638

PLUS-TILLFÄLLEN

Kontakta mig, jag vill
ha mer information

Jag är endast PPM-kund men 
vill ändå ha löpande information 


