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Ett halvar att vara nojd med

~Efteren nagot trevande inledning under drets forsta
manader utvecklades Stockholmsbérsen mycket
starkt fram till slutet av april. Den positiva trenden
bréts dock nir skuldkrisen i Grekland tilltog under
maj. Placerarkollektivets riskvillighet minskade
markant och maj blev en riktigt dilig bérsmanad.
I juni sag vi forst en rejil uppging som nistan tog
oss tillbaka till rets hogsta nivd fran i april. Under
slutet av méanaden viande dock bérsen ater ned
kraftigt nir oron pa nytt tilltog. Nir vi summerar
det forsta halvaret kom de mindre bolagen (uttryckt
som CSX Return index) att sluta pa plus minus
noll, medan de stérre bolagen (ut-
tryckt som SIXPRX) steg med sju
procent. Det allmdnna konjunktur-
laget dr nu bittre 4n for ett &r sedan.
Efterfrigan i Asien, Latinamerika
och Nordamerika har utvecklats
bittre dn forvintat, medan Europa
utvecklats som férvintat eller nigot
simre — med Sverige som ett lysande undantag.
Skuldkrisen i de svagare europeiska ekonomierna
har varit i fokus under viren med Grekland som det
mest uppmarksammade fallet. Marknadens fokus
pa problemen driver nu fram reformer som leder till
att den finanspolitiska atstramningen kommer tidi-
gare dn vi férvintade oss. Detta dr negativt for den
europeiska tillvixten i det korta perspektivet, men
positivt och nédvindigt i det lingre perspektivet.
Virt att notera 4r att skuldsanering innebir ligre,
men inte nodvindigtvis negativ, tillvixt. Sverige i
borjan av nittiotalet dr ett exempel pd detta dven om
forutsittningarna for varje land ar olika. Det 4r dock
bekymmersamt om denna sanering pagar samtidigt
i flera lander och da inte "bara” i ett antal mindre
sydeuropeiska ekonomier.

Forsta halvaret priglades av en mycket bra vinst-
utveckling i niringslivet. De kostnadsbesparingar
som vidtogs i manga noterade bolag féregiende ar
har fitt den effekt vi forvintade oss, dvs en mycket

» Aktiemarkna-
derna ser fortsatt
attraktiva ut, inte
minst i forhdllande

till alernativen «

stark vinstutveckling nir vil volymerna i nigon méan
kom tillbaka. Under inledningen av aret gynnades
svensk industri ocksa av férmanliga priser pa in-
satsvaror och fordelaktiga valutakurser, faktorer som
inte kommer att kvarstd under resten av ret.

Sammantaget star vi infor en mycket spinnande
host. Var bista prognos ir att virldsekonomin
fortsitter att vixa, om dn i en nagot lugnare takt an
vi tidigare riknat med. Detta innebir att rintorna
sannolikt forblir liga en tid framover. Forutsatt att
tillvixten inte blir visentligt simre 4n vira forvint-
ningar tycker vi att aktiemarknaderna ser fortsatt
attraktiva ut, inte minst i relation till
andra placeringsalternativ.

Vi dr relativt nojda med véra for-
valtningsinsatser under f6rsta halv-
aretmed undantagav Lannebo Alpha,
som inte motsvarat vira férvintning-
ar. Samtliga 6vriga fonder uppvisar
positiva avkastningstal och har klarat
sig bra jimfort med sévil marknaden som konkurre-
rande fonder. Vi har dessutom skapat dessa resultat
med risknivder som understiger konkurrenternas.
Det dr speciellt glidjande att kunna konstatera att
Lannebo Smabolag steg med fem procent medan
smébolagsindex slutade oférindrat. Aven Lannebo
Mixfond och Lannebo Sverige som steg med fyra
respektive dtta procent fortjanar ett omndmnande.

Minst lika roligt 4r att kunna konstatera att fler
och fler kunder ger oss fortroendet att forvalta sitt
kapital. Vara fonder tillférdes netto 1,9 miljarder
kronor under férsta halviret och vid periodens slut
forvaltade vi nistan 26 miljarder kronor, vilket dr
ett nytt rekord for Lannebo Fonder. Vi tar det fortro-
ende som bade gamla och nya kunder visar oss pa
storsta allvar och kommer fortsitta gora vart yttersta
for att leva upp till era forvintningar pa oss.

Med f6érhoppningar om en skén sommar,

Goran Espelund
VD LANNEBO FONDER



Lannebo Vision, som numera forvaltas av Claes Murander, har under varen
legatiden absoluta toppenisin kategori. Vad beror det pa?

Vi har stuvat om lite och har en stérre andel nor-
diska bolag i portfoljen. Ytterligare en omsvingning
har varit fran hégriskbolag med komplexa affirs-
modeller till stérre och stabilare bolag med starka
marknadspositioner.

-Det later inte sa spannande?

—Kanske inte, men det handlar om starka bolag
som dominerar sina respektive marknader — Cisco,
Apple, Intel, HP, Microsoft. Men de kompletteras
av mindre bolag med stor potential, varav nidgra har
utvecklats riktigt bra.

-Varfor har det blivit mera nordiskt?

—Det beror pi att jag helt enkelt har sett manga
intressanta placeringsmoijligheter. Har har jag haft
god hjilp av mina kollegor pa smabolagssidan. Valet
har fallit pa bolag som till exempel Avanza, som ir
duktiga pd att utnyttja méjligheterna med Internet.
Andra nordiska bolag som ocksd hamnat i portféljen
ir tex IFS och Q-Med.

-Hur gar du tillvdga nér du véljer ett bolag att
placerai?

—Det ir ett antal grundkriterier som jag vill se
uppfyllda for att kinna mig bekvim med en inves-
tering. Férutom sjilvklarheter som att det finns
en kompetent ledning och att den fundamentala
virderingen ska vara ritt maste det finnas dynamik
i de marknader dir bolaget verkar, med tydliga till-

viaxtmoijligheter. Inte minst viktigt 4r att de har en
begriplig affirsmodell — dr den luddig i konturerna
ser jag det som en varningssignal. I korthet kan
man vil siga att det handlar om att tillimpa klassisk
Lannebofilosofi i analysarbetet.

Det finns ménga teknikbolag med stor potential,
men det dr manga slumpartade faktorer som avgér
om det blir succé eller flopp. Sedan IT-bubblan
sprack runt sekelskiftet har det skett en stor forind-
ring. Nu virderas de flesta teknikbolag pa ungefir
samma nivier som vanliga bolag, med sundare
forvantningar. Men det giller att vara vaksam och
kritisk till all information, sdrskilt ndr ndgon utlovar
ett omvilvande paradigmskifte. Det 4r vildigt sillan
som de riktigt revolutionerande idéerna verkligen
slar igenom kommersiellt, sa det giller att halla
huvudet lite lagom kallt.

-Sa tekniksektorn ar langt ifran utraknad?

—IT-investeringar har legat pa is under lagkon-
junkturen, men nu kommer de starkt. Det borjar
byggas nitverk och dataparker, och bade hard- och
mjukvara behover uppgraderas pd manga hall.
Konsumentsidan drar — s kallade smartphones
siljer fortfarande bra, Androidmobiler vixer t ex
snabbt i Asien nu. Och Apple silde tvd miljoner
exemplar av sin lisplatta iPad redan under forsta
manaden... sd visst finns det méjligheter!

Boston I‘(ﬁ'pte

Apple Store pa '.
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Claes Murander forvaltar Lannebo Vision
som dr en aktivt forvaltad fond som pla-
ceraritillvaxtforetag globalt. Exempel pa
sektorer ar teknologi, telekommunikation,
Internet, media, Idkemedel, bioteknologi
och medicinsk teknik.

» Det handlar om

sina marknader «



Vdrens borsutveckling har praglats av stora svdngningar, som ett resultat av oro dver skakiga statsfinanser

i Sydeuropa. Men finns det kanske andra faktorer som borde spela en stérre roll? Ja, det menari alla fall

Lannebo Fonders férvaltare Magnus Matstoms, som foljer utvecklingen noga.

MAGNUS MATSTOMS GRUNDTIPS:

»Vad dr det som orsakar oron i Sydeuropa?

—Det stora problemet ir forstds Grekland,
som linge levt ganska langt 6ver sina tillgdng-
ar. I grekernas fall handlar det om f6rmans-

system som med tiden blivit allt generésare,
i kombination med en svag férmaga att driva
in de skattemedel som kravs for att finansiera
dessa. Nu har de hamnat i en mycket smirt-

Magnus Matstoms férvaltar Lannebo Mixfond.

sam fas med impopulira atgirder, men inga
protester i virlden kan hindra det faktum
att de helt enkelt maste bérja anpassa sina
utgifter till inkomsterna. Situationen reder
ut sig, forr eller senare!

-Hur har det kunnat ga sa har langt?

—Laga rantor gor att missférhallanden av
det hir slaget kan fortga ganska linge, men
sd smaningom kommer verkligheten ikapp.
Man kan jamfora med vir egen kris i bérjan
av nittiotalet, som ledde till ett rejdlt stalbad
med stora nedskdrningar. Da kunde vi parera
med valutan, men den mojligheten har inte
ett enskilt euroland som Grekland. Att de
inte kan devalvera sig ur knipan innebir
férmodligen att det kommer att krivas extra
tuffa dtstramningar. Enda alternativet f6r dem
vore att g ur EMU-samarbetet, men det far
nog ses som otinkbart. Det skulle leda till
mycket turbulens och en sidan oro skulle
inte gagna nigon — allra minst de grekiska
politikerna. De inser att de som litet land
med svag ekonomi har stérre nytta av att vara
kvar i gemenskapen. I stabilitetens intresse
kommer sikerligen de 6vriga eurolinderna
att stotta deras anstringningar att lsa pro-
blemen, vilket borde ha en lugnande effekt
pé marknaden.

-Men Grekland &r vl inte ensamt om den
hér typen av problem?

—Nej, flera andra linder — som spelar
betydligt storre roller i virldsekonomin
in Grekland med sin timligen lilla export
—lider avliknande symptom. Nagra exempel
ir Spanien, Portugal och Storbritannien,
ddr den nya koalitionsregeringen tar i med
hardhandskarna for att komma tillritta med
budgetunderskotten.

-Innebér det att marknaden har 6verreage-
rat under varen?

—Forsta halvaret har fort med sig en rad
hindelser som var for sig knappast skulle moti-
vera nagon stérre turbulens pa aktiemarkna-
den. Férutom de sydeuropeiska lindernas aku-
ta problem har det varit oroligt bade pa Korea-
halvén och i Mellanéstern, och si det tyska
blankningsférbudet. Nir allt detta kommer
pé en gang blir det f6r mycket for marknaden
att hantera, da blir det svingigt.

-Riskerar inte de hdr problemen att stoppa
upp borsens aterhamtning - och kanske leda
till en ny nedgang?

— Sjdlvklart dr det viktigt att marknaden far
fortroende for att det gar att komma tillritta
med underskottsproblemen. Men utfallet
for borsen beror i dnnu hogre grad pa rin-
tenivderna och styrkan i den underliggande
tillvixten. Och de flesta tecken tyder nu pa
att virldskonjunkturen befinner sig i en si
stark uppgingsfas att den bor vinna matchen

Bra for Sverige 130/30 - men battre utan olja!

Efteren lysande start har Lanne-
bo Sverige 130/30 under forsta
halvdret i ar utvecklats ungefér
som den vanliga Sverigefonden.
Skulle det inte gatt dnnu bittre,
Lars Bergkvist?

- Lannebo Sverige 130/30 &r ju
i grunden en kopia av Sverigefon-
den med en ldng och en kort del
adderad, som ger storre mojlig-
heter utan att marknadsrisken
okar. Langsiktigt ska detta ge ett
battre resultat, men mater man
pa kortare perioder kan utfallet

variera som det nu har gjort.

Fjolarets forsprang blev egent-
ligen onormalt stort, men det
hade forstas varit roligt om det
kunnat halla i sig. 30/30-delarna
harfortsattattlevereraheltenligt
planen, mende har motverkats av
nagra mindre bra investeringar.

-Berdtta mer!

-Vi har utnyttjat fondens moj-
ligheter att placera dven utanfor
Sverige,ochdet hardabland annat
handlat om aktier i norska bolag
med anknytning till servicena-

ringar kring oljeindustrin. Det &r
en bransch som fick sig en rejal
torn efterden katastrofala ldckan
utanfor Louisianas kust. Man kan
tyckaattensadan hdndelse borde
kunna paverkaandra oljeaktieran
BP:s positivt eftersom utbudet
av olja minskar, det kommer att
kravas stora expertinsatser for
sanering, och sdvidare. Men det ar
baraattaccepteraatt marknaden
soker sig bort fran risk snarare dn
till mojligheter - och till slut blir
det nog sd att hela oljebranschen

far vara med och betala notan.
Samtidigt kan utvinning av nya
fyndigheter drabbas av en svacka
nar det uppstar nagot slags be-
slutsvakuum.

-Sa annars ser det bra ut?

-Rédknat fran fondens start lig-
ger Lannebo Sverige 130/30 fort-
farande en bra bit fore, precis som
denska.lettklimatsom detvihar
just nu, med stora kursrorelser,
blir det i praktiken ldttare att
lyckas med 130/30-konceptet.
Det drju felaktiga kursrorelser vi
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I matchen mellan konjunkturen och den statsfinansiella oron pekar oddsen i konjunkturens riktning.

mot kriserna. Till exempel ser vi nistan bara
positiva siffror frin USA nu. Tyskland — som
dr en av vara allra viktigaste exportmarknader
— gar bra igen, liksom Latinamerika och Ryss-
land. Linderna i Asien har bérjat plana ut pa
normala tillviaxtsiffror, och sa vidare — och hir
hemma har efterfragan dtervint med besked i
de flesta branscher. Till och med i Baltikum,
som var nirmast utriknade, borjar vi kunna
se en ljusning.

Uppflammande oro i Sydeuropa med risk
for nyval, upplopp och strejker skruvar sjilv-
fallet ned tillvixtforvintningarna, men det
handlar inte om mer &n nagra tiondelar aven
procent! Sa sammantaget viger anda styrkan
i konjunkturen ganska tungt mot timligen
isolerade problem i nagra fa linder.

- Men réntorna ar pa vag upp, det borde vil
vara en nackdel?

—Riksbanken har 6verraskat marknaden
forr, s& hur stora héjningarna blir och hur
fort de kommer ir svart att sia om. Négra hoj-
ningar fore arsskiftet borde dnda vara svart att
undvika med tanke pa risken f6r 6verhettning
i en snabb uppgangsfas. Men det rér sig om
hojningar fran vildigt liga nivaer!

-Kronan har ju fatt en del stryk under
varen. Vad far det for effekter?

—Det kan tyckas lite egendomligt, med
tanke pa Sveriges urstarka statsfinanser. Men
sma valutor ute i periferin fir alltid ta smillen
nir tiderna préglas av oro, dven om det inte
finns logiska skil — det dr priset vi betalar for
valet att std utanfor eurosamarbetet. Men det

ger ocksa fordelar for exportforetagen och det
starker bérsutsikterna.

-Gor det nagon skillnad att det &r valar?

- Egentligen inte! Politiken paverkar
mindre 4n man kan tro. De trettio storsta
bolagen pa bérsen har bara en tiondel av
sin verksamhet i Sverige. Negativ paverkan
skulle vil frimst kunna komma om vi far ett
oklart majoritetslige i riksdagen, annars har
vi nog mest tillfilliga humoreffekter att vinta
— efter en kort period atergar det mesta till
det normala. Mgjligen kan man ana att valet
den hir gangen kan fa nigot storre inverkan
in normalt, eftersom det hotas med ganska
stora omlidggningar om det blir regimskifte
i Rosenbad.

-Sa en stark ekonomi bor alltsd kunna ge en
stark bors resten av dret?

—Mars innebar ett mycket tydligt trend-
brott. Madnga bolag limnade kvartalsrapporter
som var mycket starkare dn vintat. Siffrorna
for andra kvartalet 1ir ocksd bli mycket bra
— och rintorna kommer under Gverskadlig
tid att vara sdpass laga att det inte finns nagra
intressanta alternativ till aktier. Ytterligare
en positiv faktor dr att arbetsmarknadens
parter triffat manga flerariga 16neavtal i ar,
med lingsiktig arbetsfred och Gverblickbara
kostnader som resultat.

Slutsatsen blir att det nog kommer att
fortsitta vara slagigt pa borsen en tid, men
att det kommer att stabilisera sig. Antingen
tror man att borsen klarar att st emot krisen,
eller si tror man pa en nedging, men jag har
svart att se stod for nigot annat dn en positiv
utveckling. Darf6r har vi till exempel fortfa-
rande en hog aktieandel i Lannebo Mixfond,
cirka 65 procent vid halvarsskiftet.

Som jag ser det har vi en stabil grund for
en fortsatt god — om 4n kanske lite slagig
— utveckling den nirmaste tiden. Det ir
mycket psykologi inblandat, men det dr indé
fundamentala faktorer som avgor till sist och
jag ar ganska siker pa att borsen kommer att
std hogre vid arsskiftet.

soker, likartade bolag somdrar at
olika hall fast de borde behand-
las lika av marknaden. Det &r ett
faktum som kan gynna fonden,
eftersom oron lar besta ett tag.

-0ch placerarna verkar tro pa
konceptet?

-Ja, fonden harblivit ordentligt
accepterad pa marknaden. Flera
institutionella placerare har hit-
tat till oss och fondens kapital &r
redan 6ver 400 miljoner kronor.
Det,samt det faktum att vi ligger
fore de flesta av vara konkurren-

ter, ser jag som ett bevis for att
vart grundldggandne tankesatt
arrdtt.

-Hur ser du pa de stora och
plotsliga kursfallen under varen?
Foranleder de nagra speciella
atgarder?

-Medvarlangsiktiga placerings-
filosofi som grund ser jag ingen
anledning att reagera i panik.
Den har typen av kraftiga sving-
ningar kandockibland skapa moj-
ligheter att hitta aktier som har
fatt ofortjant mycket stryk. Men

varens dramatik har inte varit av
den kalibern.

Ute i bolagen har man svart
att finna logiska anledningar till
de nedgdngar vi fatt se. For det
ar ingen tvekan om att konjunk-
turen nu har tagit fart uppat pa
allvar. Ett bra forsta kvartal bor nu
komma att foljasav mycket starka
rapporter forandra kvartalet, som
dessutom sdsongsmassigt alltid
brukarvarabattre-sa det bér fin-
nas mojligheter till en dterhamt-
ning under resten av aret.

Lars Bergkvist forvaltar Lannebo
Sverige och Lannebo Sverige 130/30.




Anders Lannebo, styrelseordférande
i Lannebo Fonder.

»Den som tanker
langsiktigt ser till
att det finns en
omedelbar uppsida
for investerarna «

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 dndra dig ndr 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!

KOLLA DITT INNEHAV PA NATET

»Du vet vdl om att du numera kan
halla koll pa dina fonder via var
hemsida, www.lannebofonder.se?
Du loggar in med hjdlp av Bank-ID
eller E-legitimation, som du enkelt
far fran din internetbank. Da far du
upp ensida som visar vilka fonder du
har, antalet andelar, kurser, anskaff-
ningsvarde och det dagsaktuella
marknadsvardet.

»Det finns tillrackligt
med gungor for att
kompensera eventu-

ella karuseller«

De senaste manaderna har bérsintroduktionerna
tagit fart igen - men med blandad framgang.
Vi ber Anders Lannebo kommentera utvecklingen!

»Nu star foretagen ater pa ko for att introduceras

pa borsen - @nnu ett tecken pa att lagkonjunkturen
héller pa att tappa sitt grepp om samhallsekonomin.
Eller hur, Anders Lannebo?

—Nir marknaden varit stark ett tag brukar intres-
set for bérsnotering atervinda — foretagen borjar
kinna att det finns en stabil grund att sta pa och ett
sug efter nagot annorlunda. Vi som placerare ir ju
som alla andra, vi letar efter det nya och spinnande.
Det dr det som gor en aktiemarknad levande. Jag ser
det som ytterligare ett tecken pa att liget normalise-
ras, men det satt lite lingre inne dn jag hade trott.
Och intrycken hittills 4r inte odelat positiva — ett
antal introduktioner som stoppats i sista stund och
nagra som inte gett investerarna vintat utbyte.

-Vilka dr det som hakar pa bérsintroduktionerna?

—Det ir bade institutioner och privatpersoner
— intresset fran allminheten brukar alltid vara
stort. For oss pi LanneboFonder med vart fokus pa
smébolag ir det en livsnodvindighet att det kom-
mer in nya alternativ pa borsen, som till exempel
Byggmax som ir en av de introduktioner vi deltagit
iunder varen.

-Staller nya bolag storre krav pa analysféormagan?

—Egentligen inte. Analysprocessen dr densamma.
Det krivs kanske lite mer grundforskning och fler

kontakter med foretagens ledningar — men nyintro-
duktioner dr en naturlig del av vir vardag.

-Hur gar en typisk borsintroduktion till?

— Startstrickan 4r ganska ling och de mindre bo-
lagen siktar kanske pa First North eller Aktietorget,
de lite storre gar direkt till de stérre listorna. Att
vara noterad pa borsens huvudlistor ir inte bara
en storleks- eller statusfraga, det 6ppnar ocksd nya
mojligheter eftersom manga institutionella place-
rare inte investerar pa de mindre listorna.

Oftast borjar det med att en investmentbank kopp-
las in for att avgora om bolaget dr borsdugligt och att
marknadsliget 4r ritt. Man borjar sondera terringen
via kontakter med marknaden, dvs med oss och alla
vara kollegor, for att fa kvittering pa att man gar ut
med villkor som kommer att accepteras. Det brukar
resultera i ett virderingsspann som de flesta kan vara
Gverens om — introduktionskursen hamnar sedan
oftast i den nedre delen av det spannet.

S&jobbar de som ir férnuftiga och seriosa. Under
de senaste manaderna har vi dock fatt se prov pa ett
mer opportunistiskt upptridande, dir man frscker
krama ur den allra sista kronan ur marknaden i
samband med en introduktion. Episervers planerade
introduktion, som drogs tillbaka i sista stund med
de foregiende dagarnas borsfall som skil, vicker en



del fragetecken — hade man helt enkelt satt priset for
hogt? Men det straffar sig att ta i for mycket. Den
som tanker lite mer langsiktigt ser istillet till att det
finns en omedelbar uppsida for investerarna. En bra
borsintroduktion ska ge utrymme fér en snabb upp-
gang — blir resultatet istillet en omedelbar nedgang
visar det bara pa en girig virdering.

-Manga har fortfarande smartsamma minnen av
Telia...

—1I det fallet var nog 4nda virderingen rimlig vid
tidpunkten f6r emissionen, dven om férhillandena
sedan dndrades vildigt snabbt.

I normalfallet 4r de flesta introduktioner vil ge-
nomarbetade och korrekt virderade, alltsi en aning
i underkant. Man aktar sig noga for felaktigheter
eftersom det kan leda till ifragasittanden pa andra
omriden. Ligger man ritt i virderingen blir det
sd mycket littare att komma tillbaka med nyemis-
sioner senare!

-Forsoker dven oserigsa foretag borsnotera sig?

—Vem som helst som uppfyller respektive bors-
listors krav far géra en emission — och de kraven
innebir en rejil sallning i sig. Men visst férekom-
mer det foretag av lycksokartyp. Guldletning, gas-
prospektering och liknande hégriskprojekt, som har
den mer spanningssékande delen av allminheten

som malgrupp. Men en bérsintroduktion ar ocksa
en kostsam historia, vilket effektivt hiller de mindre
seriosa borta.

-Ett borsklimat med manga nyemissioner ar alltsa
bra foér Lannebo Fonders sparare?
— Emissionerna ir en bekriftelse pa att borsen
har piggnat till och att optimismen har atervint.
Tecknen pa aterhimtning har synts pa borsen en
tid, men nu ser vi dem iven i den reala ekonomin.
Jobben blir fler igen, manga foretag har tom svart
att mota efterfragan — nagot som delvis far tillskrivas
en mycket framgangsrik finanspolitik, som stiller
Sverige i sirklass. For att lyckas navigera ritt mel-
lan alla nya alternativ som nu kommer fram krivs
gedigen kunskap och erfarenhet — det ir verkligen
ratt klimat f6r var aktiva placeringsfilosofi.

-Finns det inget som kan stoppa uppgangen?

-Det finns alltid orosmoln, sjilvklart. Omfattande
atstramningar i lainder med kraftiga budgetunder-
skott kan komma att bromsa tillvixten, men det ir
sd mycket annat som pekar i ritt riktning. Baltikum
har klarat sig battre 4n vintat, USA ger positiva
signaler och viktiga exportmarknader som Asien
och Sydamerika utvecklas starkt. S& min bedém-
ning ir att det finns tillrickligt med gungor for att
kompensera eventuella karuseller!
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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 mdnadsinsattning ar
500kr per fond, vid engangsinsatt-
ning 5000 kr. For Selectfonderna
gdller sarskilda regler. Du kan ocksa
fa automatiska overforingar till
barnens fondervid jul, fodelsedagar
osV.

Lannebo Mixfond bg 5563-4612
pg 400 2109-9
Lannebo Smaibolag bg 5563-4620
pg 400 23 95-4
Lannebo Alpha bg 5689-3050
pg436098-8
Lannebo Sverige bg 5563-4604

pg 40022 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 2954 49-3

Virekommenderar dig att ta del av fonder-
nas informationsbroschyrer och faktablad
som finns pd hemsidan eller kan rekvireras
frén varkundservice. De pengar du investe-
rarifonder kan bade 6ka och minskaivarde.
Historisk avkastning dr inte ndgon garanti
for framtida avkastning. Fondsparandet
ska framst ses pa lang sikt.

LANNEBO MIXFOND 878520
LANNEBO SMABOLAG 842690
LANNEBO SVERIGE 806 869
LANNEBO SVERIGE 130/30 490 292
LANNEBO VISION 771030

LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

Kontakta PPM om du vill byta fonder:
Telefon: 020-776 776 (sjélvbetjdning),
0771776 776 (kundservice).

Hemsida: www.ppm.nu

FOTO: ANDY LIFFNER/FOLIO

VARA KODER HOS PPM



Fondernas utveckling - halvdret i sammandrag

Kursutveckling 2005-12-31 - 2010-06-30

Index

LANNEBO ALPHA "

16
Forvaltare: Robert Tovi. Beskrivning: En hedgefond som placerar brett pa de nordiska aktiemarknaderna, men dvenirdntebarande
papper och derivatinstrument. Placeringsbestammelserna ger forvaltaren vasentligt vidare placeringsméjligheter an traditionella
vardepappersfonder. Fonden i korthet: Utvecklingen for fonden var positiv under drets férsta manader. Minskad riskvillighet och
okad volatilitet i aktiemarknaden under senare delen av halvaret har dock inneburit en svag utveckling fér fonden sa har langt. -

Framférallt har fondens norska aktier bidragit negativt till fondens utveckling. Infér andra halvaret bibehaller vi en positiv syn 106
pd aktiemarknaden. — - | JY JW " ¥
104 N

me—_— - - =

nmi—F —

Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: - 3,0% PPM-nummer: Hedgefonder far ej ingd i PPM 102 /

Forvaltningsavgift: 1,0 % fast avgift plus 20 % pa Bankgiro: 5689-3050 | Plusgiro: 43 60 98-8 100 - - - - -
S - o jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10

avkastning dver 30 dagar STIBOR. Fondens fem storsta nettoexponeringar: Seco Tools, Lannebo Alpha  =—=STIBOR 30

Forséljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % SSAB, Skanska, Swedbank, Holmen

Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30

Index
190

LANNEBO MIXFOND

Forvaltare: Magnus Matstoms och Charlotta Faxén. Beskrivning: En aktivt férvaltad blandfond som placerarirdntebirande virde- 160
papper och aktier i Sverige sdvdl som internationellt. Fonden ska alltid ha minst tio procent investerat i bdda tillgangsslagen.

Fondeni korthet: Under forsta halvaret 2010 steg Lannebo Mixfond med 4,2 procent. Andelen aktier har sedan arsskiftet minskats 3, |
nagotochvarvidutgdngenavjuni65procent. De bolag som bidragit mest till fondens utveckling &r Volvo, Millicom och MTG. Vi tror att
det finns ytterligare forutsattningar for stigande aktiekurser och behaller under inledningen av hésten 2010 en hog andel aktier.

100
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: +4,2 % PPM-nummer: 878 520 W
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4612 | Plusgiro: 400 2109-9 70
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Hennes & Mauritz, jun-05 jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10
. N Lannebo Mixfond = SIX Portfolio Return Index
AstraZeneca, TeliaSonera, Investor, Swedish Match OMX:s statsskuldvaxelindex

1ndex Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30

LANNEBO SMABOLAG 220
Forvaltare: Johan Stdhl och Peter Ronstrom. Beskrivning: En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i sma och medelstora bolag i
Norden, med tonvikt pa Sverige. Fonden i korthet: Stockholmsbérsen steg med sju procent medan de mindre bolagen utvecklades 1807 v A
samre och smabolagsindex var oférandrat. Fonden hade en god utveckling och steg med fem procent. Ett kursméssigt gladjedamne
var AcadeMedia som efter uppkop steg med 60 procent. Andra aktier som bidrog till fondens utveckling var MTG, Hogands och 1401 4
Q-Med. Pé den negativa sidan finns innehaven i Clas Ohlson, PEAB och Unibet.
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: +4,7 % PPM-nummer: 842 690 100 y
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4620 | Plusgiro: 400 23 95-4 W
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: MTG, Alfa Laval, Securitas,
Kinnevik, NCC 6}3"-05 jun-06 jun-07 jun-08 junog  jun1o
Lannebo Smabolag == Carnegie Sweden Small Cap Return Index
Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30
Ind:
LANNEBO SVERIGE 80
Forvaltare: Lars Bergkvist. Beskrivning: En aktivt férvaltat aktiefond som placerariaktier pd den svenska borsen. Fondeni korthet:
Borsenstegdrygt sju procent under perioden vilket dven Lannebo Sverige gjorde vilket var battre an merparten avvarakonkurrenter. 160
Det drframforallt fondens storstainnehav, sdsom Autolivoch Q-Med, som utvecklats val. Men dven ndgra mindre innehavsom MTG
och Cision har utvecklats starkt. Infor andra halvaret bibehaller vi en positiv syn pd aktiemarknaden. 0
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: +7,7% PPM-nummer: 806 869
Forvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4604 | Plusgiro: 400 22 67-5 100
Férsiljnings- och inlésenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Hennes & Mauritz,
Autoliv, AstraZeneca, Net Insight, Q-Med
70
jun-05 jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10
Lannebo Sverige == SIX Portfolio Return Index
LANNEBO SVERIGE 13 0/3 0 \ndex KUrsutveckling 2008-12-11 - 2010-06-30
200
Forvaltare: Lars Bergkvist. Beskrivning: En aktivt forvaltat aktiefond som placerariaktier pa den svenska bérsen. Fondbestammel-
serna ger forvaltaren friare placeringsmoéjligheter genom mojligheten att bland annat blanka aktier. Fonden i korthet: Borsen steg LED W
drygt sju procent under perioden vilket dven Lannebo Sverige 130/30 gjorde vilket var battre 4n merparten av vara konkurrenter. - B
Det &r framfor allt fondens storsta innehav, sdsom Autoliv och Q-Med, som utvecklats vél. Men dven nagra mindre innehav som
MTG och Cision har utvecklats starkt. Infér andra halvaret bibehaller vi en positiv syn pa aktiemarknaden. 140 Y
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: +7,6 % PPM-nummer: 490 292 120 i\
Forvaltningsavgift: 1% fast avgift plus 20 % av Bankgiro: 346-3585 | Plusgiro: 434 71-2
overavkastningen jamfort med SIXPRX. Fondens fem stérsta nettoexponeringar: Hennes & Mauritz, 10 W
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Autoliv, AstraZeneca, Net Insight, Q-Med 80
dec-08 jun-09 dec-09 jun-10
Lannebo Sverige 130/30 === SIX Portfolio Return Index
LANNEBO VISION index Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30

120

Férvaltare: Claes Murander. Beskrivning: En aktivt forvaltad fond som placerari tillvaxtforetag globalt. Exempel pa sddana sektorer 110
arteknologi, telekommunikation, Internet, media, ldkemedel, bioteknologi och medicinsk teknik. Fonden i korthet: Lannebo Vision
steg under perioden med 0,5 procent. Nasdaq Composite steg med 0,2 procent omraknat i kronor. Forsta halvaret har varit ett
oroligt ar pd vérldens bérser. Starka bolagsrapporter har blandats oro for den ekonomiska dterhamtningen. Ett flertal av fondens 90 1
innehav har dock utvecklats bra under perioden. Apple, Avanza och MTG har varit de storsta glddjeamnena. P4 den negativa sidan

80
utmarker sig Google och Adobe.

70
Kursutveckling 2010-01-01 - 2010-06-30: +0,5 % PPM-nummer: 771030 o
Férvaltningsavgift: 1,6 % Bankgiro: 5563-4638 | Plusgiro: 400 26 96-5
Forsdljnings- och inlosenavgifter: 0,0 % Fondens fem stérsta innehav: Apple, Cisco, Microsoft, 50 - - - -

jun-05 jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10

Avanza, Google Lannebo Vision === Nasdag
index Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30
LANNEBO LIKVIDITETSFOND s

Férvaltare: Karin Haraldsson. Beskrivning: En kort rintefond som placerarisvenskarantebdrande papper och finansiellainstrument.
Fonden i korthet: Under det forsta halvaret 2010 blev avkastningen i Lannebo Likviditetsfond 0,6 procent. OM:s statsskuldvaxel- /'

10

index steg under perioden med 0,1 procent. Rantekansligheten har varit 1dg och lag pa 0,5 vid halvarsskiftet. Forrantningstakten
i fonden |ag vid halvdrsskiftet pa 1,3 procent vid oforandrat ranteldge. | och med den relativt korta durationen kommer framtida
ranteférandringar relativt snabbt att sld igenom i férrantningstakten.

105
Effektiv drsrinta 2010-06-30: +1,3% Bankgiro: 5314-9837 | Plusgiro: 29 54 49-3

Forvaltningsavgift: 0,3 % Fondens fem stérsta innehav: Husqvarna FRN105 120604,

Forsiljnings- och inlésenavgifter: 0,0 % Vasakronan FRN393 130701, Landshypotek BC100921, 100

PPM-nummer: 478 313 Volvo Obl08 100728, Danske Bank FRN09 100830 jun-05 jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10

Lannebo Likviditetsfond === OMX:s 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 2009

Kursutveckling 2010-12-31-2010-06-30 i procent (i lokal valuta)

FOTO: ANNIKA THORN LEGZDINS/FOLIO

FONDUTVECKLING 5 AR

Har kan du se hur vara fonder har
utvecklats jamfort med Six Return
Index under de senaste fem aren
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Diagrammet 6ver olika landers statsfinanser visar tydligt att Sverige
har ett betydligt battre utgdngsldge dn de lander som nu &ri kris.

Valutautveckling

Kronans utveckling mot euron och USA-dollarn
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SIXRETURN INDEX +48 %
CARNEGIE SMALL CAP RETURN  +49 %
LANNEBO ALPHA (fr 2005-12-20) +6%
LANNEBO MIXFOND +47 %
LANNEBO SMABOLAG +76 %
LANNEBO SVERIGE +43%
LANNEBO SVERIGE 130/30
(fr2008-12-11) +75%
LANNEBO VISION -15%
LANNEBO ALPHA SELECT
(fr2005-12-20) +8 %
LANNEBO SMABOLAG SELECT  +68%
LANNEBO SVERIGE SELECT +45%

SPARA DIREKT I SELECT

Har listar vi bankgironumren for
vara Selectfonder. Minsta belopp
vid engdngsinsdttning dr 100000 kr
(Lannebo Alpha Select 250000 kr),
for kompletterande insdttningar
20000kr (Lannebo Alpha Select
50000kr).

Ange bara namn, adress och per-
sonnummer nar du gor din insatt-
ning, sa hamnar dina pengar ratt!

LANNEBO ALPHA

SELECT Bg 5689-3191

LANNEBO SMABOLAG

SELECT Bg 5578-8004

LANNEBO SVERIGE

SELECT Bg 5578-7998
»Sveriges

ar sarklassigt
starka«
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KRANGLIGA FORSAKRINGAR FORSVARAR NAR INDIVIDENS ANSVAR VAXER:

behovs!

Lannebo Direkt tar pulsen pa forsak-
ringsmarknaden - vi stdller ndgra
fragoriaktuella amnen till Fredrik
Sauter, chef for affarsomrdde Privat
pa Skandia och vd fér Skandiabanken.

Fredrik, ser du nagra tydliga starka trender
pa forsdkringsmarknaden som helhet?

- Det rader ingen tvekan om att vi genom-
gar ett slags systemskifte som nog dr mer om-
fattande dn manga insett dnnu. Fran ett lige
dir det allminna tagit hand om allt skydd gar
vi allt mer mot ett system dir ansvaret flyttas
over till den enskilde individen sjilv.

Det blir allt fler som hamnar &ver bryt-
punkten for statlig skatt och inte far fullt ut-
byte av skattepengarna i form av motsvarande
férmaner vid sjukdom, arbetsléshet eller pen-
sionering. Att sjilv spara till sin pension var
linge en nischprodukt for ett fatal, men det ir
det verkligen inte lingre! Hur man kommer
att 3 det efter pensioneringen avgérs numera
i mycket stor utstrickning av beslut man
maste fatta sjilv. De egna tilliggen blir inte
lingre en liten extra guldkant utan en alltmer
betydande del av helheten, i takt med att den
allminna delen blir allt mindre.

-Det borde innebéra goda tider
fér branschen?

—Jag ser en stor tillvixtpotential pa spar-
marknaden, men f6rskjutningen mot storre
individuellt ansvar matchas tyvirr inte av 6ka-
de kunskaper. De flesta dr bara vagt medvetna
om hur deras ekonomiska situation skulle se
ut om de blir allvarligt sjuka, om maken dér
eller om de blir arbetslosa. Allt fler kommer

att behéva hjilp och rad for att kunna vilja
ritt bland alla nya sparprodukter som lanseras
— det stiller hoga krav pa radgivarna.

-Har radgivarna den kompetens som kravs?

—Kunskaperna har de absolut, alla radgi-
vare genomgdr kunskapstest for att fa arbeta
inom yrket. Dir det kan brista ar snarare
formagan att formedla kunskaperna pa ett
konkret och begripligt sitt. For oss i bran-
schen ir detaljerna sjilvklara, men vi far inte
glomma att spararna i gemen sillan har vare
sig intresse for eller kunskaper om hur tex
en forsikring fungerar.

Miénga forsikringslésningar pdminner
tyvirr om avancerade DVD-spelare — full-
spickade med konstiga knappar, ologiska
menyer, obegripligt éversatta manualer...
malet maste vara att bli lika enkel och sjilv-
klar som en iPod, for att fortsitta liknelsen pa
elektroniksparet. Det dr en utmaning som vi
pa Skandia har antagit och jobbar hart pa.

-Hur ser du pa diskussionerna
kring flyttratten?

—Grundprincipen att det ska vara maijligt
att flytta sitt sparande och att det ska vara
enkelt ser jag som sjilvklar. Knickfragan ir
snarare vem som ska betala kostnaden — for
kostar gor det.

Nir det handlar om kollektiva forsikrings-
l6sningar finns det bara forsikringstagarna
att ta ut kostnaderna av: Dd kan man friga
sig om det verkligen ar rimligt att det ska
vara kostnadsfritt for den som flyttar, medan
de kunder som stannar kvar fir betala for
andra kunders flyttar? Men nir det giller
vanliga fondf6rsikringar ser jag inga kon-
troverser alls.

Smabolag Select i topp - plus 10 procent!

Lannebo Smabolag Select blev bdsta Lannebo-
fond under forsta halvaret: Upp hela tio pro-
cent - fem procentenheter battre &n den "van-
liga” smabolagsfonden, som ocksa visat bra
resultat under en period da smabolagsindex
statt och stampat.

-Det ar den koncentrerade portféljen som
ger extra utvaxling i avkastningen. Det &r pre-
cis sa vart Selectkoncept ar tankt att fungera,
berdttar Mats Gustafssonsom forvaltarfonden
tillsammans med Peter Rénstrom.

Fondens placeringar har dominerats av
svenska industribolag som gatt bra dverlag

tack vare snabbt 6kande efterfragan, positiva
vinstoverraskningar och vél genomforda kost-
nadsbesparingsprogram.

-Det ska lona sig att dga aktieririktigt val-
skotta bolagoch det har det gjort, det harinte
varit nagra besvikelser under varen. En bra pla-
ceringvar tex AcadeMedia, som blev uppkdpta
av riskkapialbolaget EQT. Dar gick vi in i exakt
ratt tidijanuari-inte pa uppkopsrykten, utan
for att det var ett bra bolag med kompetent
ledning och snabb tillvaxt. | dvrigt har det varit
"mdngabdckarsma”som harrunnit atratt hall,
avslutar Mats Gustafsson.

-Har du ndagra kommentarer kring de
senaste upphandlingarna pa avtalspensions-
omradet?

—Jag ser ett problem i sammanhanget och
det dr ett missriktat fokus pa forvaltnings-
avgifter utan hinsyn till resultat, samtidigt
som man i vissa fall ocksd gor det onddigt
svart for den enskilde att gora strategiskt
riktiga val. Det kinns fel med tanke pa de
stora summor som faktiskt stir pd spel i
manga fall. Utan mojligheter till rddgivning
kan méinga litt hamna i fel riskprofil. Jag
tror dven att systemet borde underlitta for
kunder att fa en bra 6verblick 6ver hela sin
ekonomi och dven gora det littare f6r den
som vill sitta ner med en radgivare. Det ar
viktigare for kunder att hitta ritt riskniva
och strategisk allokering innan man tittar pa
fondval. Detta har tyvirr helt kommit bort i
debatten.

-Hur ser du pa forslagen till nya sparformer,
som tex idén om schablonbeskattade kapital-
sparkonton med majlighet att flytta om i
fondportfdljen utan skattekonsekvenser?

—Det i4r svart att ha en uppfattning innan
det finns ett konkret forslag. I det aktuella
fallet vet vi inte exakt hur det kommer att se
ut, men att ddma av det som presenterats
hittills finns det redan liknande kapitalfor-
sakringslosningar.

Att kunna byta fonder utan att drabbas av
skatteeffekter dr forstas bra, det férhindrar in-
lasningar och underlittar ett aktivt sparande.
Men det som avgér dr nividn pa schablonskat-
ten. Blir den hogre 4n for kapitalforsikringar
blir sparformen helt ointressant. Och att den
skulle bli ldgre har jag svart att tro, man vill
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Fredrik Sauter &r afférsomradeschef for privatmarknaden pa Skandia och dessutom VD fér Skandiabanken. Vira daremot &r bara hund mest hela tiden.

knappast gynna en enskild sparform pa det
sitter. Det sannolika blir d att nivin hamnar
ijamnhdojd med kapitalforsikringarna och da
kan man fraga sig vad den nya sparformen
ska vara bra for.

~Tror du att riksdagsvalet i host kommer
att paverka marknaden?

— Skattefragorna vicker ju alltid intresse
och verkar bli ett stort dmne i valrorelsen.
Skulle vi fa ett maktskifte kommer sikert
manga att vilja se over sina placeringar och
soka hjalp for att fa basta mojliga uppligg.

~Till sist - hur har era fondsparande kunder
agerat under varens kraftiga svingningar pa
bérsen - och har de gjort ratt?

Vilkomna,
Johanna och
Christopher!

Under varen har vi fatt tva nya ansik-
ten har pd Lannebo Fonder: Johanna
Bjenne, som narmast kommer fran
Sérmlands Sparbank, forstarker var
kundserviceavdelning. Christopher
Andersson har tidigare varit anstalld
pa Intervalor som fondséljare och
arbetar nu hos oss med forsaljning till
institutionella marknader.

—Manga aktiva kunder har gatt fran risk
till rintebirande placeringar, det ser vi
tydligt. Det finns en grupp av mycket aktiva
sparare som reagerar snabbt pa svingningar
i marknaden, medan manga inte later sig
fangas av trenderna utan sitter still i baten.
Om det ir av ointresse eller tecken pd med-
vetna beslut dr forstas svart att siga, men jag
tycker nog att det dr den klokaste vigen att ga.
Det 4r mycket svart for den enskilde spararen

att tajma omplaceringar ritt nir borsen ar
skakig. Har man gjort ett langsiktigt val for
att man tror pd utsikterna for en viss sektor
g6r man formodligen klokast i att halla fast
vid sin overtygelse, givetvis inom rimliga

grinser. S& dr man inte extremt paldst och
aktiv l6nar det sig att ha is i magen, det visar
totalresultatet av varens kursrorelser.

Skandia grundades 1855 och verkar idagi ett tjugotal
lander med total cirka 5800 anstallda. Skandia ingar
sedan 2006 i den internationella finans- och forsak-
ringskoncernen Old Mutual.

Skandias verksamhet i Sverige ar en del av divi-
sionen Skandia Nordic, som dven omfattar Norge
och Danmark. Skandia arbetar med traditionella
livforsakringar, fondsparande, privatvards-och grupp-
forsakringar samt banktjanster.
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LANNEBO FONDER
STODER UTSATTA FLICKOR:

#

o
Ersta diakoni bedrlver manga forme
avsocialt arbetei Stockholmsregl

anhongprogr?ﬁh mycket annat i
stor utstrackning pd ideell basis och’
utan vinstsyfte. En avdeverksamheter
som behovsallra mest dr flickhemmet
pa Marsta gard som Lannebo Fonder
nu har forbundit sig att’stottameden
miljon kronor, fordelat pafyradr.

Marsta gérd ir ett si kallat HVB-hem for
tondrsflickor som blivit utsatta for trau-
matiserande 6vergrepp, med mycket stora
vardbehov. Verksamheten pa girden finan-
sieras delvis med skattemedel genom att
kommunerna koper vardplatser, men for allt
utover det nédviandigaste dr man beroende av
donationer och insamlingsgavor.

—Tjejerna som kommer hit har blivit
extremt illa behandlade och dr oftast vildigt
trasiga pa alla sitt. Manga svilter sig, skadar
sig sjdlva eller har forsokt begd sjilvmord.
Hit kommer de nir inget annat hjilper och
sjalvklart vill vi kunna ge dem bista tink-
bara forutsittningar att komma tillbaka till
ett sa normalt liv som mojligt. For att vi ska
klara det 4r bidrag av den typ vi nu far fran
Lannebo Fonder oerhort vilkomna, berittar
Lotta Corell som ansvarar for verksamheten
pa Marsta gird.

Flickorna stannar for det mesta i flera ar
pa Marsta gird och verksamheten dr mycket
personalintensiv. Pa sju vardplatser har man
tretton anstillda — terapeuter, lirare och var-
dare, med vaken personal dygnet runt. Men
det som gor Marstas terapi si speciell och
lyckosam &r islandshistarna.

—Varje flicka som kommer till oss far en
egen hist att ansvara for. Meningen ir att
omsorgen om histen ska fa dem att kinna
sig behévda och vaga kinna tillit till andra
varelser igen. For den som inte vagar lita pa
ndgon ir det ldttare att bygga en relation till ett
oskyldigt djur. Hir skoter de histarna tillsam-
mans med terapeuterna, lir sig bearbeta sina

-d“ 3
- hosplce rehablllterlng, ﬁemensvard ‘W

"""- Pl

Peter Ronstrom fran Lannebo Fonder récker éver
gavobeviset till Ersta diakonis direktor Stefan
Nilsson - mellan dem stér Lotta Corell.

upplevelser och 6ppnar sig mer och mer — och
mar bittre steg for steg, fortsitter Lotta.

Histterapin dr en komplex och tidskri-
vande process. Nir mognaden vixer fram
borjar man si sakteliga slussa ut flickorna i
det vanliga samhillet igen, kanske genom ett
praktikjobb utanfér garden.

—Manga av flickorna har varit hart kuvade
och vant sig vid att lyda sina plagoandar blint.
Sa vi brukar siga att nir de borjar bli stokiga
dr det ett tecken pa tillfrisknande, sdger Lotta
Corell.

Just islandshéstar 4r sirskilt laimpliga for sa
kallad EAT-behandling (Equine Assisted
Therapy), eftersom de dr tillgivna och so-
ciala med ett lugnt temperament, samtidigt
som de ir lagom stora att hantera. Hastarna
finansieras huvudsakligen genom Anders
Gernandts minnesfond, men snart far garden
fler fyrbenta familjemedlemmar. Lotta har
namligen varit med flickorna pa Island for att

képa in ett driktigt sto, som ska bli borjan till
en egen flock. Till varen blir det dags f6r forsta
folet, en spinnande upplevelse for flickorna
att se fram emot. Pengarna till detta kommer
fran Eldsjilspriset pa 500000 kronor, som
Lotta tilldelades av stiftelsen Oscar Hirschs
Minne 2005.

—Vi ser ju att terapin fungerar nir vi gor
uppfoljningar pa de 24 flickor som hittills va-
rit hos oss. De flesta avdem har fatt se de allra
svartaste sidorna av den minskliga naturen,
sidor som ingen borde behéva uppleva. Si
bara det faktum att de alla fortfarande 4r i livet
riknar vi som en mycket stor framgang. Och
det har gatt férhallandevis bra for de flesta.
Flera har kommit ut i arbetslivet, studerar
eller har till och med fatt barn — det var en
miktig kinsla att bli inbjuden till dop!

Att arbeta med sd svart utsatta ungdomar
ar sjalvklart ett krivande yrke, men samtidigt
en stor forman, menar Lotta Corell:

—Overgrepp av det hir slaget ar tyvérr van-
ligare dn vi vill tro. Vi skulle kunna ta emot
manga, manga fler dn vi gor idag. Vi jobbbar
pa att inte behovas, men tills vi natt det malet
ir vi mycket glada f6r varje form av bidrag till
verksamheten!

Ersta diakoni arbetar fér och med méanniskor i
utsatta livssituationer. Utifran en kristen helhets-
syn pa manniskan bedriver man sjukvard, sociala
verksamheter samt utbildning och forskning. Ersta
diakoni dr en fristdende non-profitorganisation.
Vill du ge ett bidrag dr postgironumret 90 00 54-8.

FOTO: CRSTA GIAKOMI




Ny lag skarper

konkurrer

EU-landerna har sedan ldange en gemensam
lagstiftning pa fondomradet. Denna fornyas
nu genom det sd kallade UCITS IV-direktivet
som ska blisvensklagijuli2011. En av leda-
moternaiden utredning som hariuppdrag
attinforadirektivet och lagga fram lagfor-
slaget dr Lannebo Fonders VD Géran Espe-
lund - sd vi ber honom berdtta vad som
vdntarrunt hornet! De stora nyheternai
det nyadirektivet kan sammanfattasisex
punkter:

Det kommer att ga snabbare och ldttare att fa till-

stand att marknadsféra en fond fran ett EU-land
i ett annat EU-land, vilket sannolikt kommer att ka
konkurrensen och utbudet av fonder.

Detblirenklare attsldihop fonder. Det blir ocksd

mojligt att sla ihop fonder baserade i olika
EU-linder. I Sverige dr dagens lagstifining mycket
restriktiv nir det giller fondsammanslagning. Det
har i princip varit oméjligt om inte fonderna har
nirmast identiska placeringsbestimmelser, men i
och med UCITS IV blir det mojligt att sl ihop i stort
sett vilka fonder som helst. Vi kommer sannolikt att
fa se sammanslagningar av fonder med liknande
placeringsinrikining baserade i olika linder och att
mindre fonder liggs samman med storre. Tanken
ir att det ska gynna spararna genom storre och ef-
fektivare fonder som kan ge ligre kostnader pa sikt,
men man bér komma ihag att stora fonder kan vara
svarare att forvalta pa ett effektivt sitt.

Fondbolaget och fonden behéver inte vara base-

rade i samma land. Hittills har det ofta stillts
krav pa lokal representation nir ett fondbolag vill
forvalta en fond i ett annatland. Detta krav tas nu bort.
Det blir siledes mojligt for ett fondbolag i till exempel
Luxemburg att férvalta en svensk fond. Detta 6ppnar
f6r stora koncerner med fondbolag och fonder i flera
linder att forenkla sin legala struktur.

Okad samordning av faktabladen. I princip kan

man sdga att ovriga Europa nu anpassar sig
till den utformning vi dr vana vid i Sverige, dir
basfakta om fonden dr samlad pa ett A4-blad. I dag
forekommer faktablad pa tiotals sidor i en del linder,
vilket forstas blir ogenomtringligt och forsvarar
jamforelser helt i onodan. Nu detaljregleras vilken
information som skall finnas med. Exempelvis

SEN

ersitts verbala riskbeskrivningar av en sa kallad
syntetisk riskindikator, som visar risknivin pi en
skala med gemensam berikningsmall.

Det blir tillatet med sk Master-Feeder fonder.

Feederfonder ir fonder som enbart placerar i
en annan fond (masterfonden). Detta har inte varit
tillater tidigare da man varit radd for s k pyramid-
strukturer. Nu 6ppnas t ex majligheten for oss att
starta en svensk fond fé6r den svenska marknaden,
men som enbart placerar i en fond hos en duktig ut-
lindsk forvaltare som vi viljer att samarbeta med.

Skarpta krav pa uppforanderegler for fondbolag

samt 6kade krav pd samordning mellan tillsyns-
myndigheter. Uppférandereglerna f6r fondbolag
i Europa harmoniseras vilket inte blir nagon stor
férindring for de svenska bolagen som ligger 1angt
framme. Forenklingarna av grinséverskridande
verksambheter stiller sjilvfallet betydligt 6kade krav
pa samordning mellan tillsynsmyndigheterna, vilket
ocksa direktivet reglerar.

Okad konkurrens och majlighet till férenk-
lingar ar tinkta att leda till en effektivare europeisk
fondmarknad. Om forenklingarna ger sa stora
besparingar att de kommer att kunna paverka for-
valtningsavgifterna aterstar att se, menar Goéran
Espelund.

Risk for utflyttning om skattefragan forblir olost.

UCITS IV ir ett sa kallat minimidirektiv och
kommittén har fatt i uppdrag att dven féresld andra
dtgirder som gor Sverige till ett mer konkurrens-
kraftigtr land att forvalta fonder i. De nya friheterna
riskerar annars att leda till en utflyttning av kompe-
tens och arbetstillfillen.

- Vi kommer forhoppningsvis att ligga fram
forslag dven pa det omradet, men tyvirr omfattar
kommitténs uppdrag inte att se 6ver beskattningen
pa fondomradet. Det dr den verkligt avgérande fra-
gan och om den inte fir en bra 16sning lir det inte
hjilpa vad vi 4n foreslar i 6vrigt. Som det ser utidag
har flera linder, som tex Finland, betydligt férdelak-
tigare skattevillkor for fonder och det vore en enkel
sak for svenska fondbolag att flytta huvuddelen av
sina verksamheter till andra sidan Ostersjon. Rege-
ringen har tillsatt en sirskild fondskatteutredning,
men de forslag som kommit darifran har fatt skarp
kritik av remissinstanserna sa vi ldr fa vinta pa ett
forslag i fragan. Vi far verkligen hoppas att finansde-
partementet kommer fram till en konkurrenskraftig
16sning, siger Goéran Espelund till sist.

Goran Espelund.

»De nya
riskerar att leda till
utflyttning av jobb
om inte
l6ses«

Under jubileumshdsten 2010 har
du mojlighet att ldra kdnna vara
forvaltare lite ndrmare vid fyra olika
tillfallen, pa tre anrika platser:

Den 20 och 21 september ses vi i
Stockholm pa Nalen, Regeringsgatan
74. Den 27 september drar turnén
vidare till Hotel Park Avenue i Gote-
borg, foratt avslutas pa Hotel Savoy
i Malmo den 28 september.

Ndrmare information om tider,
anmaélan etc hittar du pd hemsidan,
www.lannebofonder.se.

Under 2010 har Lannebo Fonder
medverkat i foljande bolagsstam-
mor:

Addtech, Avanza Bank Holding,
Avega. Beijer Alma, BTS Group B,
Global Health Partner, HiQ Interna-
tional, HL Display, HMS Networks,
Intrum Justitia, Lemminkdinen,
Lindab International, MTG, NIBE, No-
bia, 0dd Molly, OEM International,
Rejlers B, Skistar, Sweco, Systemair
och Trygga Hem.

| foljande bolag har vi dessutom
ingdtt i valberedningarna: Acade-
Media, Alfa Laval, Cardo, Cision, Clas
Ohlson, Dibs, Duni, Fagerhult, G&L
Beijer, HiQ International, HL Display,
Hégands, IFS, Intoi, Mekonomen,
Micro Systemation, Nederman, Net
Insight, Nolato, Q-Med, Seco Tools,
Swedol, Unibet, VBG Group och
Vitrolife.

KUNDTRAFFAR UNDER HOSTEN

STAMMOR OCH KOMMITTEER
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HAR HITTAR DU LANNEBO FONDER

»Det lattaste sdttet att nd oss pa ar
attringatel 08-56225222, ellergdin
pad www.lannebofonder.se. Dar kan
dusnabbt fa fram de blanketter som
behovs for att képa byta och sélja
fonder. Du kan ocksa betala direkt
till vdra bank- eller plusgirokonton
pa valfritt satt.

»Virekommenderar alltid att du tar
del av faktablad och informations-
broschyrerinnanduinvesterarivara
fonder. Dessa hittar du pa var hem-
sida. De kan givetvis dven rekvireras
per telefon eller e-post.

»Vill du diskutera olika fondalter-
nativ med en personlig rddgivare pa
hemmaplan innan du fattar beslut
om en investering kan du vianda dig
till flertalet banker, forsakringsbolag
och fristaende fond/forsakringsfor-
med|are.

~Sex av vara fonder finns ocksa re-
presenteradeinomramen for premie-
pensionssystemet. Dusom valt PPM-
fond menvill byta kan géradetta nar
du vill utan ndgra skattekonsekven-
ser. Kontakta PPM for byte!

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

» SELECTFONDER
Nasta utdelning 3 december 2010.

» OVRIGA AKTIE- OCH BLANDFONDER
Nésta utdelning 10 december 2010.

» LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Utdelning februari 2009: 2:36 SEK/andel.
Nésta utdelning i februari 2011.
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Den 4 augusti fyller Lannebo Fonder 10 dr. En som varit kund frdn
allra forsta borjan ar Tom Bottiger fran Stockholm.

»Tom, du har alltsa sparat i Lannebo Fonder dnda
sedan starten - och hela tiden i en och samma fond?

—Det dr Lannebo Smabolag for hela slanten! Mest
Dberor det vil pé att jag har ett oerhort fértroende for
Peter Ronstroms forméga att forvalta fonden.

-Du méanadssparar till dina soner?

—Ja, dnda sedan de foddes har jag en stiende
manatlig 6verféring till Rasmus och Ludvig. De ar
atta och nio idag och har redan en rejil slant var.
Forsoker man gora manuella avsittningar dr det stor
risk att det inte blir av, men nu nir pengarna dras
automatiskt marker jag ju inte av det. Mitt mél dr att
de bada ska fi en trygg start i vuxenlivet och det ar
jag overtygad om att fondens forvaltare fixar!

-Blirdet inte trakigt att spara i en fond, jamfort
med att sparai aktier pa egen hand?

—Jag ir road av aktiemarknaden och satsar en del
sjilv ocksd, men mot forvaltare av Lannebo Fonders
kaliber stir man sig faktiskt slitt! Jag roade mig
med ett litet experiment och satsade lika mycket i
Lannebo Smébolag som i en egen portfolj vid ett
och samma tillfille. Men trots att jag foljer borsens
utveckling med stort intresse dagligen och tycker
mig vara ganska duktig som placerare har det inte
gatt att halla jamna steg med fonden! Och sa ir ju
fondsparandet mycket roligare nir det ir dags att

deklarera, inga krangliga berikningar och inga pap-
per att halla reda pa...

-Hur agerar du nér det ar skakiga tider pa borsen?

—Jag dr ganska langsiktig av mig, sa jag later
pengarna sti kvar i fonden och pytsar in lite mer om
det blir pengar 6ver ndr kursen star lite ligre. Men
det hinder att jag satsar en slant pd samtida konst
ocksa — en tavla kan man ju alltid njuta av dven om
den skulle tappa i virde.

-Ar du sparsam som person?

—Det kan man nog siga. Inte snal pa nagot vis,
men med ordentlig koll pa ekonomin. Det maste
man ha nir man har minga jirn i elden — och jag
kan bara inte lata bli att kasta mig in i stindigt nya
projekt.

-Vad gor du nér du inte sparar - eller jobbar, for
dendelen?

— D4 ignar jag mig it mina grabbar, och nir de
trottnar pa mig dr det modern jazz som 4r den stora
passionen. Antingen sitter jag mig vid pianot sjilv,
eller lyssnar pa husgudar som Keith Jarrett eller
Jan Garbarek. Jag brukar dela in mitt liv i tvd faser
— fore och efter iPoden. Nu har jag alltid musikalisk
inspiration med mig.

Det var faktiskt nira att jag hamnade pa Musik-
hégskolan, men det var nog tur att det inte blev sa.



Under min tid som produktchef pd CBS blev

musiklyssnandet till en ren rutinuppgift. Nu nir

jag har musiken som hobby ar det ingen risk att
jag trottnar! Jag uppskattar ocksa att ta ge mig ut
i skogen och jobba med kroppen — det 4r en skon

motvikt till vardagen.

-0ch du hdnger med som fondsparare

till tjugoarsjubileet?
—Det kan du lita pa!

Alder: 54 ar

FAKTA TOM BOTTIGER

Yrke: Entreprendr, grundare och huvudagare
iInternetkonsulten Cloud Nine

Bor: Ostermalm, Stockholm

Familj: Sonerna Rasmus, 83ar, och Ludvig, 9ar

Toms lyssningstips: Jan Garbarek (Officium),
Keith Jarrett (The Koln Concert och Live At Carnegie Hall),
Ketil Bjgrnstad (Floating), Lars Danielsson (Libera Me)

Pa bilden fr v: Esra Akan, Mikael Naslund,
Laila Samaae, Tedros Nemariyam, Misu
Khan, Eeva-Liisa Purolainen, Dalal Lahdo.

Celebert
studiebesok

Under varen fick vi pa Lannebo
Fonderbesok aven grupp ungdomar
fran Tenstagymnasiets samhalls-
program med ekonomisk inriktning.

- Besoket blev vdldigt lyckat.
Klassen ficken brainblickihur aktie-
proffs arbetar med bolagsanalys och
hur erfarna marknadsférare jobbar
med marknadsplaner. Det maste ha
gjortintryck-ifleraavderasrappor-
tersenare under terminen kdnde jag
igen begrepp som togs upp under be-
soket, men som definitivtinte fanns
med i studiematerialet, berattar
Mikael Néslund som ledde besdket.

Ja - just densamme Mikael N&s-
lund som férvaltade Lannebo Vision
mellan 2000 och 2005, som numera
harsadlat omrejalt och haller pad att
gora verklighet av den gamla drom-

men att bli larare:

-En stark drivkraft for mig ar att
koppla undervisningen till verklighe-
ten, och det finns odndliga sadana
kopplingariett dmne som foretags-

ekonomi, sager Mikael.

Medaljer till Frida - trots onda fotter

> Medaljerna fortsatter trilla in
for Frida Linde, vars framfart
pd idrottsarenorna sponsras av
Lannebo Fonder. Men allt har
inte sett ljust ut - vi later Frida
berdtta med egna ord:

- Efter kortelfebern som jag
drabbades av i december blev
vintersdasongen tung dnda fram
till sista tavlingen, som var
mangskamps-SM i Stockholm.

Darblevdetsilverijuniorklassen,
brons bland seniorerna och nytt
personligt rekord i kula - det var
jag mer d@n nojd med!

| april blev det trdningslager
pa det olympiska traningcentrat
i San Diego i USA, det var en
haftig upplevelse! Hemma igen
var det dags att gora nagot at
den stdndiga smarta i fotterna
som jag dragits med de senaste
tre aren. Efter att ha blivit ope-

rerad av Leif Sward, som dr en av
varldens skickligaste kirurger pa
omradet, kdnns det jattebra och
motivationen star pa absolut
topp. Rehabiliteringen loper
fint och forhoppningsvis kan jag
borja tavlaigen framemot slutet
av sommaren. Tills dess ska jag
anvanda armarna mer dn benen
och bland annat forsoka sdtta
nytt personligt rekord i bank-
press. Vi hors!

FOTO: SAMUEL AKAY
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PORTO BETALT

| annebo Sverige 130/30

—EN AKTIEFOND MED

erbjuder kanen 130/30-fond
ocksa ta korta positioner och
darmed aven tjdna pengar pa
en nedgang. Sammantaget ger
detta okade mojligheter till bra

avkastning -utanatt risken

i fonden okar! Ring Lannebo
Fonder pa 08-5622 5222, eller
géinpa www.lannebofonder.se

for mer information!
BESOKSADRESS: Birger Jarlsgatan 15

POSTADRESS: Box 7854, 10399 Stockholm lnN N E p l

TEL VX: 08-5622 5200 = FAX: 08-5622 5252
e-posT: info@lannebofonder.se F o N D

HEMSIDA: www.lannebofonder.se e L

Lannebo Sverige 130/30 har
friare placeringsregler som

ger fsrutsattningar for me-rav-
kastning. Férutom de mojlig-
heter en traditionell aktiefond

S

De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i vérde. Historisk avkastning dr inte nagon garanti for framtida avkastning. Fondsparandet

ska framst ses pd langre sikt och ger da mojlighet till en battre avkastning &n traditionellt rantesparande. Vi rekommenderar dig att ta del av fondernas
informationsbroschyrer och faktablad som finns pa www.lannebofonder.se. Dessa kan dven rekvireras fran var kundservice via telefon 08-5622 5222.




