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Utmanande omvarldsklimat

Tyvérr kom inledningen av 2008 att bli minst sé be-
svirlig som jag bedémde nir jag skrev dessa rader
i var drsberittelse. Hindelseutvecklingen har foljt
det scenario jag dar malade upp relativt vil, men jag
maste 4nda tillstd att den svenska aktiemarknaden
varit simre in jag forvintat mig. Detta giller inte
minst perioden fran mitten av maj fram till halvars-
skiftet da borsen {61l med 16 procent.

Nir vi nu kan summera férsta halviret {5l
kurserna pa Stockholmsbérsen med 17,2 procent
(SIX Return Index). Motsvarande utveckling for de
mindre bolagen var 16,7 procent (Carnegie Small
Cap Return Index). Ett globalt virldsindex (MSCI
World) foll med 18,0 procent uttryckt i kronor. SIX
Return Index har nu fallit med 31,7 procent sedan
toppnoteringen 2007.

Bakgrunden till denna utveckling 4r den ameri-
kanska finanskrisen och dess efterverkningar, kom-
binerat med fortsatta prisuppgingar pa framforallt
livsmedel och vissa ravaror — vilket i sin tur lett till
stigande inflation i ett antal ekonomier. Stagnerande
ekonomisk tillvixt kopplat med inflation, s kallad
stagflation, dr inte en miljé som gagnar aktier.

Vir bedémning ir att den amerikanska finans-
krisen har kommit en bra bit pa vig mot en 16sning.
Det gir inte att utesluta fortsatta forluster i diverse
institut, men riskerna ar vid det hir laget vilkinda
for alla aktorer. Samtidigt kommer det sikert att
dréja innan kreditmarknaden fungerar fullt utigen.
Priset pa risk kommer knappast pé flera ar tillbaka
till de nivder som radde férra sommaren.

De realekonomiska effekterna tar lingre tid
att virka ut och vi forvintar oss ingen forbattring
fére 2009. For aktiemarknadens del innebir detta
att de vinstprognoser som analytikerna publicerar
fortfarande ligger for hogt, dven om férvintningarna
kommit ner de senaste sex manaderna.

Inflationstakten dr sannolikt det som oroat mest
under senare tid. Manga bedémare fragar sig om vi
nu héller pa ett komma tillbaka till gamla klassiska

inflationsekonomier, som dem vi kinner igen fran
70- och 8o-talen. Vi tror det kan vara virt att notera
att det sa hir langt inte r6r sig om en bred och
generell prisuppging, utan snarare prischocker pa
ett antal révaror. Prisbilden pa dessa influeras inte
bara av reell efterfridgan och utbud, utan 4ven av ett
stort inslag av finansiell spekulation. Detta innebar
att dven olja och majs med mera kan komma att
falla mycket under kort tid. Att s kan vara fallet
bevisas av priserna pa bly och zink, som fallit med
cirka 50 procent sedan toppen, medan tex ris och
vete har fallit med cirka 20 procent fran sina topp-
noteringar.

Sammantaget fortsitter omvirldsklimatet att
vara utmanande. Samtidigt har kurserna nu fallit
kraftigt frin toppen, si det saknas inte lingsiktigt in-
tressanta placeringsalternativ. Man far inte glomma
att det dr nir det ser som maérkast ut som man ofta
gor de allra bista affirerna pa lite sikt.

Vira forvaltningsresultat under forsta halviret dr
inte tillfredstillande i absoluta tal, med undantag av
Lannebo Likviditetsfond som i dagsliget har en for-
rantningstakt pa 4,6 procent. Diaremot har vi 6verlag
lyckats relativt bra jamfort med konkurrerande
fonder. Detta giller inte minst Lannebo Mixfond
och Lannebo Smébolagsfond. I nagon man har vi
fatt betalt for var forsiktiga instillning.

D4 och d3, av olika anledningar, fir vi kraftiga
korrektioner pa aktiemarknaden. Vi ir onekligen
inneien sddan period f6r nirvarande. Fokus méste
da vara pa att gora sd sma forluster som mojligt.
Man vet aldrig med sikerhet nir en sddan period tar
slut, men vad vi vet 4r att denna typ av korrektioner
skapar fantastiska avkastningsmojligheter for den
langsiktige investeraren. Detta gor att vi ser de kom-
mande iren an med stor tillforsikt. Att kopa riktigt
billiga aktier dr det roligaste vi vet!

Med férhoppningar om en fortsatt bra sommar,

Goran Espelund
VD LANNEBO FONDER



Skandias stjdrnkoncept lockar sparare:

Under varen lanserade var samarbets-
partner Skandia fonden Swedish Stars,
en Sverigefond med ett helt nytt kon-
cept - femav landets basta forvaltare
vdljer sina fem favoritaktier. En av de
fem ar Lannebo Fonders Johan Stahl!

Konceptet kommer ursprungligen fran Skan-
dia i Storbritannien, dir man later tio férvaltare
vilja tio aktier var. For den svenska marknaden
har man dock valt en snivare inriktning.

—Forutom Johan Stahl dr det Gustaf Sjogren
fran Catella, Sten Lindquist fran Enter, Simon
Blecher fran HQ och Krister Nilsson fran
Kaupthing som &r Skandias utvalda stjarnfor-
valtare. Att det blev just dessa fem &r resultatet
av en omfattande utvirdering dir vi pa Skandia
tittar pa faktorer som placeringsfilosofi, arbets-
processer, historiska prestationer och teamen
bakom forvaltarna. Syftet har varit att hitta be-
visat duktiga forvaltare med skilda stilar for att
sprida riskerna, berittar Jim Rotsman, ansvarig
for Skandias investeringserbjudande.

Uppldgget innebir att varje forvaltare pla-
cerar en femtedel av fondens kapital. Fonden
kan som mest ha 25 olika aktier totalt, men far
aldrig ha firre dn tio. Férdelningen mellan for-
valtarna justeras l6pande om nagon forvaltares
aktier utvecklas mycket bittre eller simre dn
de ovrigas, s att balansen bevaras — med en
viss tolerans.

Ett roligt och spinnande projekt, tycker
Johan Stahl:

—Detkinns vildigt bra att Skandia visar oss
det hir fortroendet och idén ar klart intressant.
Ingen av oss ser vad de andra investerar i och
den stora utmaningen ir att det bara handlar
om fem aktier — det giller verkligen att vilja ak-
tier man tror stenhart pa. Annars resonerar jag
pa ungefir samma sitt som vanligt — aktierna
jag valt fér Skandia Swedish Stars aterfinns
ocksd i Lannebo Smabolag, med nagot enstaka
undantag.

—Intresset fran spararna har varit otroligt,
med stora infléden direkt fran start trots att vi
kom igdng i ett ganska bistert borsklimat. Fon-
den har dessutom gatt riktigt bra jamfort med
de flesta andra Sverigefonder, si vi 4r mycket
nojda med konceptet sd hir lingt, avslutar Jim
Rotsman pa Skandia.

Johan Stahl férvaltar Lannebo Smabolag tillsammans med Peter
Ronstrom - och nu dessutom en femtedel av Skandia Swedish Stars.

Jim Rotsman, Skandia.

SKANDIA SWEDISH STARS

Sedan starten den 14 mars fram till
halvarsskiftet gick Skandia Swedish
Stars minus 1,7 procent, vilket ar
2,8procent battrednsittjamforelse-
index (SIXRX)undersamma tid. Fon-
den tillhér dven de framsta Sverige-
fonderna under samma period.

»Ingen av oss ser vad

de andra investerari

och ar att

det bara handlar om
fem aktier«

SMARTARE UTTAG MED FLEX

Missa inte alla majligheterna med
LanneboFlex - det smarta sattet
attgora manatliga uttag lika smidigt
som nar du sparar automatiskt!
Lannebo Flex dr ett smidigt alter-
nativ till vanligt pensionssparande,
helt enkelt - och du kan &ndra dig
narduvill. Vi skoter all rapportering
till skatteverket, sa du behover inte
fundera over deklarationen - allt
kommer fortryckt pd blanketten. Pa
varhemsida, www.lannebofonder.se,
kan du ldsa mer och ladda hem an-
malningsblanketter!

KOLLA INNEHAVET 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
uppensidasom visarvilka fonder du
har, antalet andelar, kurser, anskaff-
ningsvarde och det dagsaktuella
marknadsvardet.




Nardu gdripension kan du tvingas leva pd halva lonen, pastds det i de uppmarksammade
reklamfilmerna med Felix Herngren. Ar det verkligen s& illa, eller ar det skramselpropaganda?
Vifrdgar Mats Wester - pensionsexpert pa Lansférsakringar.

Enligt véra berikningar kan det bli si for
ganska manga. Andra kanske kommer fram
till lite andra siffror. Férsikringskassan ar till
exempel en aning mer optimistisk, men man
kan inte siga att vi har ritt och de har fel. Allt
beror pa vilka antaganden man gor om tillvaxt
och avkastning pa pensionspengarna.

-Hur ser det da ut for de stora
grupperna av lontagare?

—Det har gjorts undersckningar som visar
att till exempel metallarbetare, som vil far
sidgas ha svenska normalldner, hamnar pa
en pension strax gver 50 procent av16nen nir
man ligger ihop allmin pension och avtals-
pension. Fér tjanstemin handlar det oftast om
55—65 procent. Men tvirtemot vad méanga tror
dr det s att de som tjdnar mest fir en hogre
procentsats av sin 16n, in de med ligre in-
komster! Det beror pd att héginkomsttagarnas
pension har ett storre inslag av avtalspension,
dir villkoren dr generdsare.

-Traditionellt har det alltid varit hog-
inkomsttagare som rekommenderats att
pensionsspara, blir det tvirtom nu?

— Forr saldes pensionsforsikringar mycket
pa avdragsmoéjligheterna, nu ir det ett genuint
sparbehov som ligger bakom intresset. Det
handlar inte om att spara till guldkanten, utan
till basbehoven. I det gamla systemet var vi i
princip garanterade en viss procentandel av
slutlénen, men s ir det inte lingre. Nu ir
det en rad okinda faktorer som avgér hur
mycket vi far.

-Fordldragenerationen som gar i
pension nu - det verkar inte ga nagon
storre nod pa dem..?

—Nej, men det ir en farlig jamfGrelse. Tret-
tio- och fyrtiotalisterna har fatt vara med om
en helt otrolig ekonomisk resa som knappast
kommer att upprepas. De vixte i upp i en tid
med urstark tillvixt. Genom hog inflation och
generdsa avdragsmoijligheter fick de sina hus
nirapd "till skinks”, och de har upplevt ett
par fantastiska decennier pa bérsen. Nu gar
de i pension med de gamla villkoren — med
70-8o procent av slutlonen. De har egentli-
gen inte behévt pensionsspara och méanga
lever 4nda gott idag. D4 ir det kanske inte s
konstigt om deras barn tror att det giller dem
ocksd, men det ir inte sd det kommer att se ut

f6r dem. Nu ligger ansvaret pa individen pa ett
helt annat sitt, efter att vi under fyrtio ar vant
oss vid att bli omhéndertagna av staten.

-Finns det grupper dar det &r sarskilt
viktigt att komplettera sparandet infor
pensionen?

—Vi riknar med att nigonstans mellan
fem och sju procent av léntagarna arbetar i
foretag som inte omfattas av avtalspensioner

»l

var vi i princip garanterade
en viss procentandel av
slutlonen, men sa ar
det inte langre«

eller likvirdiga losningar. Det giller oftast
yngre anstillda, i sma foretag i "hippa” bran-
scher. For deras del kan pensionen i virsta
fall hamna runt 40 procent av lonen, vilket
givetvis blir mycket svart att klara sig pa.

Foretagare 4r en annan riskgrupp. De har
oftast fullt upp med att driva sin verksamhet
och hinner inte fundera kring pensionen.
Men eftersom de star utanfor stora delar av
de sociala skyddsniten 4r det extra viktigt for
dem att pensionsspara — inte minst om de
kinner att de vill sluta jobba fore 65.

-Manga menar att "huset dr min pensions-
forsakring, jag behover inte spara™ Vad sédger
duomdet?

—Det vill jag absolut avrada frin, av flera
orsaker. Ingen vet sikert hur bostadspriserna
utvecklas, men vi kan inte rikna med att de
ska fortsitta upp i samma takt som de senaste
20-30 aren. I storstadsomradena képer man
ofta ett hus for 3—4 miljoner med hég bela-
ning och liten — eller ingen — amortering,
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3arg haltten kvare

s det mesta av skulden kanske 4r kvar nir
pensionen kommer.

-Hur mycket ska man da spara, och nér ska
man borja?

—Det beror f6rstas pa vad man vill gora av
sin pensionirstillvaro. Inkomstbehovet kan &
ena sidan bli mindre. Man &ter kanske inte
lunch pa stan lingre, arbetsresorna bortfaller
och barnen ir — fésrhoppningsvis! — utflyttade
och Klarar sig sjilva. A andra sidan vill man
kanske kosta pa sig att resa eller utéva nagon
hobby som kostar. Det bista ir att borja med
att rikna pa hur man skulle klara sig pa det
som avtalen ger.

Attleva pd 55—65 procent av lonen utan att
stilla om tillvaron ganska rejilt tror jag kan
bli svart for de flesta. Nivderna i det gamla
systemet verkar vara en lagom mattstock att
forsoka lyfta sig till. For att komma upp dit bér
man da kanske spara 4—5 procent av brutto-
inkomsten — férutsatt att man borjar spara
ganska tidigt. Ju senare man kommer iging,
desto stérre manadsbelopp behdovs.

Under mina ir som journalist propagerade
jag linge f6r att man borde bérja pensions-
spara vid 45—-50 ars dlder, men det gillde forra
seklet och det forra pensionssystemet. Idag
tycker jag man bor utnyttja dren innan man
far barn till att spara sd mycket man kan, for
att sedan kanske dra ned pa sparandet under
nagra ar tills barnen blir flygfirdiga. Det
tidiga sparandet ger stor utvixling, och har
man tvd heltidsinkomster i hushallet kan
de flesta sitta av en hel del. Jag tycker det ar
rimligt att satsa det mesta sparandet pa den
part som har storst behov av komplettering,
det vill siga oftast kvinnan, som pa grund av
barnledigheter och deltidsarbete far mindre
utbyte av de allminna systemen.

-0ch sa den kanske viktigaste frdgan
- hur sparar man bést till sin pension?

—Det viktiga ar att bygga upp ett spar-
kapital, inte hur man gér det. Vikommer dock
inte ifran att pensionsférsikringar fortfarande
har férdelar som férmodligen ger en ligre
total skattebelastning. Om det sedan ir virt
att binda sparkapitalet pa det sittet far var
och en bedéma, men en bindning kan vara
en stor fordel eftersom pengarna inte gar it
till annat pa vigen.



Mats Wester, pensionsexpert pd Lansforsdkringar, var under manga ar chefredaktor for tidningen Sparéversikt och har skrivit
flera bocker om privatekonomi (du kanske ocksa kanner igen Mats som skadespelare i Linsforsakringars reklamfilm pa temat
“halften kvar” med Felix Herngren och systrarna Kallur).

Forsikringslosningen gor det ocksa enkelt att fa
regelbundna planerade uttag. Det kan vara svirare
att fi pengarna att ricka s linge man vill om man
ska portionera ut dem helt pa egen hand.

Den allra bista insatsen man kan gora dr dock
bade enkel och kostnadsfri. Det handlar om att
gora aktiva val inom de befintliga systemen. Dels
inom premiepensionssystemet, men framforallt
inom avtalspensionen som har stérre ekonomisk
betydelse. Dir dr ocksa icke-valsalternativet betydligt
siamre — ett aktivt val ger nistan garanterat ett bittre

utfall, eftersom aktiefonder bor ge betydligt bittre
avkastning in rintepapper om tidshorisonten ir
ndgorlunda ling, menar Mats Wester till sist.

»Du som har Bank-ID eller E-legitimation kan
pd webbplatsen www.minpension.se rdkna
ut din totala pension, inklusive privata pen-
sionsforsakringar fran ett tjugotal bolag.

Rantanitopp!

»Johan Lannebo férvaltar Lannebo
Likviditetsfond under Karin Haralds-
sons fordldraledighet. Och det gar bra,
eller hur?

-Enligt Morningstar ligger vi i
den absoluta toppen bland 46 olika
penningmarknadsfonder hur man an
jamfor — i ar, de senaste tre aren, de
senaste femarenosv. Fonden har for
ndrvarande en kort rdntebindnings-
tid, sd om Riksbanken fortsatter hoja
repordantan kommer hojda kortrantor
attfarelativt snabbt genomslagifon-
dens forrantningstakt. Utvecklingen
av de langardantorna kastas mellan a
enasidanrisken féravmattningieko-
nomin (ochddrigenom lagre pristryck)
och & andra sidan inflationsimpulser
fran exempelvis ravaror. Hittills har
inte rantorna reagerat som om en
hogre inflation ar har for att stanna
utanmersomom prisokningarnadel-
visdrav tillfalligart. Mot bakgrund av
denrddande osdkerheten hdllervien
fortsatt lag riskniva i fonden.

-Varfor ska man vdlja tex Lannebo
Likviditetsfond istdllet for ett bank-
konto?

—-Enbraanledningarforstasatt for-
rdntningen drgod utan de sndriga ut-
tagsregler som ofta galler for bank-
konton med hyfsade rantevillkor
- det kan handla om sdrskilda ut-
tagsavgifterellerett begransatantal
uttag. Det ar dessutom en fordel att
ha pengarna i Likviditetsfonden nar
man kanner att det ar lage att flytta
pengar till ndgon av vara aktiefonder.
Da racker det med ett fax, sd ar dver-
foringen klar samma dag.



Per Axelson, marknadschef pa
Lannebo Fonder.

»Bara ndgra timmar
om aret kan ge stor
utdelning«

UTDELNINGAR 2008

» LANNEBO ALPHA

Arets utdelning 2008-12-15
» LANNEBO MIXFOND

Arets utdelning 2008-12-05
» LANNEBO SMABOLAG

Arets utdelning 2008-12-05
» LANNEBO SVERIGE

Arets utdelning 2008-12-05
» LANNEBO VISION

Arets utdelning 2008-12-05

»LANNEBO LIKVIDITETSFOND
Utdelning 2008

Ndsta utdelning 2009-02-13
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SKAFFA EN OBEROENDE RADGIVARE!

VAR REGELBUNDEN OCH LANGSIKTIG!

Checklista for din ekonomi:

Sa far du battre avkastning

»Manga tycker att det hir med privatekonomi ir
trakigt, men det16nar sig verkligen att vara lite intres-
serad. Vara kunder hor troligtvis till den engagerade
gruppen, eftersom de redan har tagit steget bort frin
storbankernas standardutbud. Bara nagra timmar om
aret kan ge stor utdelning i form av bittre avkastning
pa sparkapitalet — mer dn sa krivs inte, menar Per
Axelson, marknadschef pd Lannebo Fonder. S& hir
ser Pers checklista ut — f6ljer du den har du goda
forutsittningar att lyckas!

1. Skaffa en oberoende radgivare!

Utbudet av sparformer har vuxit oerhort de senaste
10-15 aren och det blir allt svarare att halla sig upp-
daterad. Fraga niagon som har 6verblick Gver hela
marknaden, en oberoende radgivare som jobbar
med ett brett spektrum av olika forvaltare och pro-
dukter. N&j dig inte med “en” banks rad — dir 4r de
egna produkterna garanterat prioriterade. Det giller
nimligen att pa varje enskilt omride vilja den bista
leverantoren.

2. Sprid riskerna!

Det giller att sitta samman en bred mix av place-
ringar — aldrig bara en enda aktie, eller ens en enda
fondkategori. Ar du ung 4r en stor aktieandel ett klokt
grundtips for det langsiktiga sparandet. Bérjar du
nirma dig pensionen ir det limpligare att dra ner
risknivin. Alla bér dock ha en buffert i nigon form
av rintesparande som gér att komma 4t med kort
varsel — till exempel en kort rintefond.

Fonder sprider riskerna betydligt bittre 4n att ha
en kombination av enskilda aktier. Glom inte heller
att det finns andra placeringar 4n aktier och fonder.
Aktieindexobligationer med garanterad avkastning
kan vara intressanta pa hogriskmarknader och vid

korta placeringstider, men villkoren ir snariga. N&j
dig inte med utgivarens informationsmaterial — ta
alltid hjilp med utvirderingen!

3. Vélj forvaltare - inte fond!

Ytligt sett likvirdiga fonder kan ha mycket olika
bakomliggande filosofier med helt olika syn p4 risk.
Anvind dig av jaimférelsesajter som till exempel
Morningstar och jimfor olika forvaltares resultat och
riskprofiler 6ver tid. Hitta férvaltare du har frtroende
f6r och f6lj dem. Din radgivare vet om favoritforvalta-
ren flyttar pd sig — dd dr det inte fonden du ska vara
trogen. Vill du ha maximal valuta for férvaltnings-
kostnaden ska du halla utkik efter aktivt forvaltade
fonder med erkint duktiga forvaltare.

4. Var lagom aktiv!

Att byta placeringar alltfor ofta lonar sig sillan — det dr
svart att exakt pricka in upp- och nedgangar och det ar
l4tt hint att tidpunkten blir fel. Att aldrig byta 4r lika
fel — vissa branscher eller hela virldsdelar kan vara
helt fel under langa perioder, inda behaller méinga
sina placeringar av emotionella skil. Sa koppla bort
kinslorna och gi igenom dina placeringar forutsitt-
ningslést tillsammans med din radgivare minst en
gang om aret — girna tva!

5.Var regelbunden och ldngsiktig!

Ett regelbundet sparande bor alla ha, det gor att du
inte missar uppgingar pa bérsen. Den som satsar
engangsbelopp har ofta dilig timing. Den viktigaste
fordelen med manatligt sparande dr att det inte méarks
—sma regelbundna belopp vixer med dren till ansen-
liga formogenheter. Tank bara pé alla som borjade
allemansfondspara pa 8o-talet! Manadssparandet
hjilper ocksa till att sprida riskerna éver tiden.

FOTO: SAM LINDH/FOLIO
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Mats Gustafsson har lyckats std emot varens borsfall ganska bra med bade
Lannebo Alpha och Lannebo Mixfond. Men hur néjd ar han med sin insats?

»Sjédlvklart nskar jag att det hade gitt bittre i absoluta tal, men
jamfort med konkurrenterna kinns det hyfsat. Mixfonden har gatt

bittre 4n manga andra i sin kategori, medan Alpha
hamnar strax under snittet, berittar Mats.

-Lannebo Mixfond har stundtals gatt oerhért bra
under vintern och varen, eller hur?

—Det mesta stimde perfekt i borjan av aret.
Fonden hade en lag andel aktier i januari—februari,
vilket parerade nedgingen bra. I slutet av februari
valde jag att dra upp aktieandelen och kunde rida pa
uppgangen i mars. Direfter har jag trott lite mer pa
aktiemarknaden med en hogre aktieandel som resul-
tat. Det gjorde att fonden drabbades av nedgingen i
juni, som faktiskt var den simsta bérsménaden pa
ménga, méinga ar. Jag uppfattar dock den senaste
nedgangen som en 6verreaktion, sd nu bérjar det bli
dags att 6ka andelen aktier igen. Borsen ligger just nu
drygt 30 procent under den senaste toppnoteringen
ijuli 2007, och en sd hir kraftig nedgang borde
logiskt sett f6ljas av en dterhimtning, menar Mats
Gustafsson vidare.

»Du menar att nu har det vant?

—Nej, det dr f6r ménga osikra faktorer for att jag ska vaga tro pa en
uthalligt stark marknad 4n pa ett tag. Signalerna ir vildigt varierande

»En sa har kraftig
nedgadng borde
foljas aven
aterhdmtning«

fran olika hall. Vi kommer inte ifrin att efterfrigan ir fortsatt 1ag i
bade USA och Europa, medan Asien och Osteuropa tuffar pa bra.

Direktavkastningen borjar bli ganska hég pa sina hall.
Det brukar fa fart pa bérsen men just nu ricker det
inte. Vi maste fa storre stabilitet med en sikrare bild
av liget, forst da kan det vinda pa allvar.

-Sa har vi Lannebo Alpha, som forst verkade ga
mot ett ganska hyfsat halvar?

—Jo, utvecklingen i Alpha var godkind, bortsett
fran de sista veckorna pa halviret som forstérde en
del. Fonden har stitt emot nedgidngen vildigt bra men
det som hindrade ett bittre resultat var nagra enstaka
aktier som blev stora besvikelser. Bland annat drogs
tva bud — som vi accepterat — tillbaka, vilket givetvis
inte var till férdel for kursutvecklingen. Men det ser
jag som hogst tillfilliga motigheter.

-Hur ser det ut infér hésten?

—For borsen som helhet tror jag pa fler besvikel-
ser under resans ging, det ir som sagt inte riktigt
gront ljus dn. Det giller att sprida ut en okning av
andelen aktier 6ver tiden och vara uppmirksam pa
marknadens signaler. I fonderna giller det att vara

fortsatt varsam med riskerna. Férhoppningsvis blir andra halvaret
bittre dn det forsta.



Fondernas utveckling — halvaret i korthet

LANNEBO ALPHA

Forvaltare: Mats Gustafsson. Beskrivning: En hedgefond som foretradesvis placerarisma och medelstora bolagiNorden, men dven
irantebdrande papper och derivatinstrument. Placeringsbestammelserna ger férvaltaren visentligt vidare placeringsmajligheter
dntraditionella vardepappersfonder. Fondenikorthet: Fonden uppvisar en negativ vardeutveckling, dels pgaen 6kad aktieandel
under den avslutande nedgdngsperioden, dels pga bakslag i form av dterdragna bud. Fondens mest [6nsamma positioner har
varit aktier vi haft en negativ syn pa, som t ex bank- och fastighetsaktier. Tva av fondens storre innehav, Saab och Bure, har givit
positiv avkastning, medan tex Clas Ohlson och Bilia varit besvikelser. For framtiden ser vi goda méjligheter efter en sa bred,
snabb och kraftig nedgdng pa borsen som vi sett i juni, d vissa aktier sannolikt drabbats for hart.

Kursutveckling 2008-01-01-2008-06-30: -2,9 %
Forvaltningsavgift: 1,0 % fast avgift plus 20 % pa
avkastning over 30 dagar STIBOR.

Forsiljnings- och inlosenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: Hedgefonder far ejinga i PPM
Bankgiro: 5689-3050 Plusgiro: 43 60 98-8
Fondens fem storsta innehav: TeliaSonera, Bure
Hennes & Mauritz, Volvo, Securitas

LANNEBO MIXFOND

Forvaltare: Mats Gustafsson. Beskrivning: En aktivt forvaltad blandfond som placerar i rantebarande vardepapper och aktier
i Sverige sdvdl som internationellt. Fonden ska alltid ha minst 10 procent investerat i bada tillgdngsslagen. Fonden i korthet:
Fonden hanterade den inledande bérsnedgéngen bra, eftersom andelen aktier var |ag. Aktieandelen 6kades darefter och fonden
avslutade darfor halvaret svagt. Lannebo Mixfond havdade sig emellertid vél inom kategorin blandfonder. Saab, Bure och Flir hor
till glddjeamnena under halvaret, medan bolag som Clas Ohlson, Bilia och Assa Abloy utvecklats till besvikelser. Varderingen pa
bérsen borjar dock nu infér hésten ater se intressant ut.

PPM-nummer: 878 520

Bankgiro: 5563-4612 Plusgiro: 400 2109-9
Fondens fem storsta innehav: Bure, TeliaSonera,
Securitas, Volvo, Hennes & Mauritz

Kursutveckling 2008-01-01-2008-06-30: -4,8 %
Forvaltningsavgift: 1,6 %
Forsaljnings- och inlésenavgifter: 0,0 %

LANNEBO SMABOLAG

Forvaltare: Johan Stdhl och Peter Ronstrom. Beskrivning: En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i sma och medel-
stora bolag i Norden, med tonvikt pd Sverige. Fonden i korthet: Halvaret inleddes och avslutades med kraftiga nedgéngar - som
helhet féll Stockholmsbdrsen med 20 procent. Aktier som NCC, Saab, Beijer Alma och Telelogic har trots detta bidragit positivt
till utveckjlingen, medan Q-Med, NIBE och Niscayah (fd Securitas Systems) har verkat i motsatt riktning. Fondens innehav ar
koncentrerade till bolag med stabil intjédning och starka kassafléden.

Kursutveckling 2008-01-01-2008-06-30:-12,8 %
Férvaltningsavgift: 1,6 %
Forsiljnings- och inlosenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 842 690

Bankgiro: 5563-4620 Plusgiro: 400 23 95-4
Fondens fem storsta innehav: Securitas, Meda,
Husqvarna, MTG, Getinge

LANNEBO SVERIGE

Forvaltare: Lars Bergkvist. Beskrivning: En aktivt férvaltad aktiefond som placerariaktier pd den svenska borsen. Fondeni korthet:
Fondens utveckling var svag framfér allt under inledningen och avslutningen pa halvaret da aktiemarknaden var mycket svag
till foljd oro kring konjunkturutvecklingen i kombination stigande inflation. Ett antal aktier har dock gatt mot strémmen och
utvecklats positivt, som t ex Lundin Petroleum, Saab och Net Insight. Till de storre besvikelserna under halvaret hor bl a Q-Med.
lett lite Idngre perspektiv ter sig varderingen av manga av bérsens bolag attraktiv.

Kursutveckling 2008-01-01-2008-06-30: -17,0 %
Forvaltningsavgift: 1,6 %
Forsaljnings- och inlésenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 806 869

Bankgiro: 5563-4604 Plusgiro: 400 22 67-5
Fondens fem storsta innehav: Hennes & Mauritz,
Volvo, TeliaSonera, IFS, Handelsbanken

LANNEBO VISION

Forvaltare: Goran Espelund och Claes Murander. Beskrivning: En aktivt forvaltad aktiefond som placerari tillvaxtforetag globalt.
Exempel pa sddana sektorer dr teknologi, telekommunikation, Internet, media, ldkemedel, bioteknologi och medicinsk teknik.
Fonden i korthet: Forsta halvaret 2008 har varit en tuff period for varldens bérser med konjunkturavmattning, finansiell oro
och fallande dollarkurs, som alla paverkat fonden negativt. Bolag som Flir, Atheros och Temenos har dock utvecklats positivt.
Till besvikelserna hér Synchronoss, Sirf och Dealer-Track, som alla salts av. Bytet av férvaltare under varen har inneburit en kad
diversifiering av portfoljen. Omstruktureringen kommer att fortskrida, med mal att skapa en god absolut avkastning med en nagot
lagre riskprofil an tidigare.

Kursutveckling 2008-01-01-2008-06-30: -24,6 %
Forvaltningsavgift: 1,6 %
Forsaljnings- och inlésenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 771030

Bankgiro: 5563-4638 Plusgiro: 400 26 96-5

Fondens fem storsta innehav: FLIR, Polycom, NIl Holdings,
America Movil, Arris Group

LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Forvaltare: Karin Haraldsson (féraldraledig) och Johan Lannebo. Beskrivning: En kort réntefond som placerari svenska rantebérande
papper och finansiella instrument. Fonden i korthet: Fonden har for ndrvarande en kort rantebindningstid, sa en hojd ranta far
relativt snabbt genomslag i fondens férrantningstakt. Hittills har inte rdntorna reagerat fullt ut som om en hogre inflation ar har
for att stanna utan mer som om prisékningarna delvis ar av tillfallig art. Mot bakgrund av den radande oséakerheten haller vi en
fortsatt lag riskniva i fonden.

Effektiv drsrinta 2008-06-30: +4,5%
Forvaltningsavgift: 0,3 %
Forsaljnings- och inlésenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 478 313

Bankgiro: 5314-9837 Plusgiro: 29 54 49-3

Fondens fem storsta innehav: Scania FRNO7 090514, Léns-
forsdkringar FRN146 081003, Landshypotek FRN347 091007,
AP-Fastigheter FRN08 100311, Sandvik FRN110 120509
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Virekommenderar dig att ta del av fondernas informationsbroschyrer och faktablad som finns pd hemsidan eller kan rekvireras fran var kundservice. De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i varde

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondsparande ska framst ses pa ldng sikt



Diagram & tabeller

—rantor, valutor och bérsutveckling i olika lander/varldsdelar

Virldens borser (2008-01-01-2008-06-30 i lokal valuta)
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Fortsatt fram-
gdng for Frida!

Medaljerna bara fortsatter regna
over Frida Linde, friidrottstjejen
frdn Taby som sponsras av 0ss pa
Lannebo Fonder. Vad sdgs om guld
i F19 vid inomhus-SM i mdangkamp
(och ett seniorbrons!), guld i Nor-
diska méasterskapen och en uttag-
ning till landslaget infor junior-VM i
Polen den 8-13juli.Just som Lannebo
Direktskagaditryckfarvivetaatt VM
resulteradeienstark attondeplatsi
mycket tuff konkurrens. Grattis!

Hér kan du se hur vdra fonder har utveck-
lats jamfort med Afféarsvarldens general-
index (exklusive utdelningar) under de se-
naste fem dren (2003-06-30-2008-06-30).

SIXRETURN INDEX +109%
LANNEBO ALPHA (fr 2005-12-20) +9%
LANNEBO MIXFOND +52%
LANNEBO SMABOLAG +151%
LANNEBO SVERIGE +64%
LANNEBO VISION -23%

VARA KODER HOS PPM

LANNEBO MIXFOND 878520
LANNEBO SMABOLAG 842690
LANNEBO SVERIGE 806 869
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
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»Snart borjar
fundamentala faktorer
bli viktiga igen.«




Konjunkturlaget ar avgérande for aktiemarknadens utveckling, och
ddrav foljer att vi starinforen langvarig avmattning. Sd menar manga,
men Anders Lannebo med sin ldnga erfarenhet &rav en annan asikt!

—vart tarinflationen vagenr

Spararna verkar fortfarande vara forsiktigt
instéllda till aktiemarknaden?

—Jo, de flesta jag har mott den senaste ti-
den — bade privat och a yrkets vignar — verkar
vara tveksamma till att ga in pa borsen igen.
Man resonerar som "problemen ar kvar, vi har
nog inte sett det varsta dn”, och sa vidare. Tror
man det drar man sig kanske i det lingsta for
att tro pa en uppgang.

-Det later som att duinteriktigt delar tvek-
samheten. Hur ser du pa laget?

—Det kraftiga borsfallet visar att aktie-
marknaden redan har diskonterat en betydligt
svagare vinstutveckling i foretagen och fort-
satt oro pa kreditmarknaden. Vi har sikert
inte sett de sista problemen inom bank- och
finanssektorn dnnu — det kommer alltid efter-
slingar. Men jag tror nda att vi nu 4r nira en
botten. Den amerikanska centralbankens re-
soluta riddningsaktion i samband med Bear
Stearns-krisen i mars var en tydlig markering
att man inte tinkte tillita en bankkonkurs.
Det fick omedelbara effekter pd marknaden.
Fortroendet f6r finansmarknaden som helhet
borjade si sakteliga dtervinda och systemet
bérjade fungera si smatt igen. Jag tror vi ir
pa vig in i en ny fas dir den finansiella oron
inte lingre ir dominerande. Snart bérjar
fundamentala faktorer bli viktiga igen. Det
innnebir dock inte att himlen dr molnfri.

-Men inflationen maste vil dnda vara en
kélla till osdkerhet?

—Den normala reaktionen nir inflationen
stiger dr forstds en dtstramning. Samtidigt
har vi en konjunkturavmattning som i sin tur
skulle kunna féranleda stimulansatgirder. En
del menar att vi kan vara pa vig in i vad man
kallar stagflation, dvs stigande priser kombi-
nerat med stagnerande tillvixt. Det har hint

f6rr, men centralbankerna ir 6verlag bittre pa
att hantera sidana situationer numera.
Fragan ir om de inflationstendenser vi sett
den senaste tiden ir en engingskick uppit,
mer baserad pa spekulation och tillfilligheter
in pa langsiktiga ekonomiska faktorer. Sti-

gande inflationsforvintningar kan dock vara
minst lika illa som faktisk inflation, om det
leder till snabbt 6kande lonekrav. Och dven
om inflationssiffrorna inte ser sa farliga ut
rensat for energi och ravaror, paverkas sjilv-
klart vinstmajligheterna for materialintensiva
bolag med hog energiforbrukning.

-Varfor stiger da priserna pa just energi
och ravaror sd snabbt?

—Manga siger att det beror pa att kineser
och indier nu vill ha visterlindska bekvim-
ligheter som bil och TV i stor skala. Det ir
sakert en del av forklaringen, men det ir inte
s enkelt. Jag tror att mycket beror pa ren
spekulation, det dr stora finansiella aktorer
som ser majligheter att tjana pengar pa nya
marknader.

-Vad tror du hdnder med réntorna och
konjunkturen har hemma?

—Det dr som vanligt svart att ha en be-
stimd &sikt om vart det hela tar vigen. [ sam-
band med héjningen av reporintan i bérjan
avjuli poingterade Riksbanken osikerheten i

sin framtidsbedémning. Riksbanken har visat
sig mer hokaktig 4n vintat men har en svir
balansging framfor sig. Ar det en spekula-
tionsdriven “minibubbla” vi nu ser vixa finns
detingen egentlig anledning att strama it eko-
nomin, men vi kan inte vara sikra pa att det
forhaller sig sa. En rinteuppging ir forstis
aldrig bra for bérsen, men jag bedomer dnda
inte risken for en dramatisk rinteuppgang
som sdrskilt stor. Riksbanken har dock sig-
nalerat att ytterligare hojningar kan komma.
Svensk ekonomi 4r urstark ur statsfinansiell
synvinkel — vi har 6verskott i budgeten, vi
amorterar pa statsskulden och det kommer
inte att behovas skatteh6jningar for att klara
de offentliga utgifterna. Allt sidant bidrar
till att lindra en eventuell avmattning och vi
star betydligt bittre rustade inf6r svarigheter
an forr. Vi har dock all anledning att halla ett
vakande 6ga pa alla inflationskomponenter.

-Vilken typ av aktier tror du har forutsatt-
ningar att utvecklas bra nar marknaden ar sa
hér tvekande?

—Bolag som ir starka pa tillvixtmark-
naderna i Asien ligger f6rstds bra till, medan
de utpriglat dollarberoende bolagen har tyd-
liga problem. Liget passar oss bra, eftersom
den specifika bolagsanalysen blir viktigare dn
ndgonsin nir trenderna ir otydliga. Stadigt
sjunkande ravaru- och oljepriser skulle ge en
stark uppatgiende trend, men jag vagar inte
sla vad om huruvida det blir sa eller ej — allt
kan hinda just nu.

-Finns det ndgon vinnare i ett scenario
med hog inflation?

—Nej, om inflationen tar fart pa allvar har
jag svart att se ndgra vinnare — en hogrante-
politik &r inte bra for ndgon i lingden.
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Det ldttaste sdttet att nd oss pddr
attringatel08-56225222, ellergain
pad www.lannebofonder.se. Dar kan
dusnabbt fd fram de blanketter som
behovs for att kopa byta och salja
fonder. Du kan ocksa betala direkt
till vara bank- eller plusgirokonton
pavalfritt 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 vanda dig
till en rad oberoende forsakrings-
formedlare och fondradgivare som
visamarbetar med runt om ilandet.
MaxMathiessen, Sigillet, Sakra/SFS,
Skandiabanken samt Acta och Direct
ar exempel pa storre formedlings-
och radgivningsforetag som kan
férmedla vara fonder.

For dig som vill vdlja en Lannebo-
fond for din forsakrings- eller pen-
sionslosning finns vdra fonder som
alternativ hos Lansforsdkringar, hos
provinsbankernas férsakringsbolag
Danica, hos CGU-Life, Storebrand,
Moderna Forsakringar och Skandia
Link.

Fem av vara fonder finns ocksa re-
presenteradeinomramen for premie-
pensionssystemet. Dusom valt PPM-
fond menvill bytakan gdra detta nar
du vill utan ndgra skattekonsekven-
ser. Kontakta PPM for byte!

Dukansparaivarafonder (eller IPS-
spara) pa foljande fondtorg: Avanza,
Fondmarknaden.se, Maxfonder.se,
Nordnet, Danske Bank Fonddepd XL
(provinsbankerna), Skandiabankens
och Swedbanks fondtorg.

Sedan den1majhar Claes Murander tillsammans med Géran Espelund tagit 6ver
forvaltningen av Lannebo Vision, som haft det motigt en langre tid.

—nu med starkare forvaltning

Claes Murander inledde sin karridr hos Lannebo
Fonder som analytiker i bérjan av 2007, och dgnar
sig nu at arbetet med att ompositionera fonden.

-Hur kdnns det da att ta dver en portfolj som
ndgon annan byggt upp?

—Det dr en oerhort spinnande utmaning, som
jag tar mig an med storsta allvar. Men det blir inga
tvira kast sd hir i bérjan, det viktiga blir att hitta
bra bolag med rimliga virderingar. Vi gar alltsa
forsiktigt fram och har valt att ligga kvar i flera
utlindska bolag, samtidigt som vi har investerat i
en del svenska tillvixtbolag med intressanta férut-
sittningar. Vi har till exempel gatt in i Nokia, som
jag tycker kinns lite onodigt misshandlat — de dr
trots allt marknadsledande pd manga omraden,
och antalet abonnenter i mobilnit 6kar i stora delar
av virlden. Det ir ett exempel dir marknaden har
Gverreagerat, som jag tror kan ge bra utdelning
framover, berittar Claes.

— De omplaceringar vi har gjort har gett bra
resultat under viren. En viktig forindring har varit
att ansoka om utvidgade fondbestimmelser, vilket

gor att vi kan investera lite bredare framéver. Men
IT-omradet ir fortfarande intressant, menar Géran
Espelund:

—Branschen bérjar bli riktigt spinnande igen,
dollarn borde vara képvird just nu och manga av
bolagen har attraktiva virderingar. Visst finns det
problem i amerikanska bolag med exempelvis gene-
résa optionsprogram och alltfér hoga ersittningar
till ledningen, men detta far inte 6verskugga det
faktum att det finns manga bolag med fantastiska
tillvixtmojligheter. Nu tror jag det snart borjar
hinda saker och det kinns intressant att ga lite mot
strommen.

— Forutsittningarna har helt klart férbattrats den
senaste tiden. Atstramningen pa den amerikanska
—och dirmed ocksa den internationella — kreditmark-
naden borjar sa sakteliga sldppa. Den virsta krisen var
férhoppningsvis 6ver i och med att den amerikanska
centralbanken tydligt demonstrerade att man inte
tinkte acceptera en bankkonkurs, da blev det i ett slag
mojligt att hitta investeringskapital igen. Det biddar
f6r en aterhimtning, avslutar Claes.




Lars Bergkvist, Lannebo Sverige har klarat sigbdttre dn manga andra
Sverigefonder under det gangna halvaret. Hur forklarar du det?

("

»Under de forsta sex manaderna har vi legat fore
vart jaimforelseindex hela tiden och tidvis i den
absoluta toppen, vilket forstis ir glidjande. Jag
trodde dock inte att nedgédngen skulle bli s3 kraftig
som den blev. Den allminna bérstrenden 4r svir
att paverka, diremot har man ju méjlighet att vilja
ritt bolag. Jag ser tvd huvudorsaker
till att det har gitt sa bra som det har
gjort: Vi har haft en lag andel bank-
aktier, som har gatt diligt. Och si ett
antal mindre bolag som gatt riktigt
bra — Net Insight ir ett exempel, upp
18 procent sedan slutet av forra aret
fram till halvarsskiftet.

-Lannebo Sverige Select har gatt
dnnu lite battre dn den vanliga Sverige-
fonden, vad beror det pa?

— Eftersom Selectfonden fir vara
mer koncentrerad har de atgirder
vi vidtagit fatt storre verkan dir. Fonden har helt
enkelt haft mer av de bra bolagen.

-Hur ser du pa borsens nedgang?

—Den kraftiga nedgangen i juni kindes som
nagot 6verdriven. Manga utlindska dgare har salt
svenska aktier samtidigt som pengar har gitt ur
svenska aktiefonder. D4 blir det oundvikligen en
nedging, dven om dess storlek kan forefalla lite
forhastad.

-Ar det den amerikanska kreditmarknadsoron
som spokar fortfarande?

—Riddningsaktionerna i samband med Bear
Stearns-krisen var viktiga och visade marknaden
att Fed finns dir for att forhindra obehagliga domi-
noeffekter. Liget 4r mer balanserat nu, men oron
finns 4nda kvar — nu dessutom med inflationshotet
som en viktig komponent.

-Hur agerar du i ett sddant osdkert ldge?

—Nu giller det att hitta bolag som kan kom-
pensera sig for stigande olje- och ravarupriser.

Det fungerar om det finns en stigande efterfragan

Lars Bergkvist.

och képare som har mojlighet att betala. Alfa Laval
och Atlas Copco dr nagra siddana exempel — de har
bland annat oljeindustrin som kunder och kan
parera kostnadsékningarna, medan andra bolag
har det betydligt svirare. Prisstegringarna ir i och
for sig konkurrensneutrala inom en bransch, men
det finns hela branscher som kommer
att vara mindre intressanta under ling
tid framéver.

-Hur har det férdndrat fonden?

—Mainga konsumentorienterade
bolag gar svagt nir konsumenterna
stramar at, di de klims av stigande
kostnader f6r rintor, mat och energi.
Det har fitt konsekvenser i fondport-
foljen, och férhoppningsvis ligger vi
ritt positionerade infor hosten. Vi har
fokuserat pa bolag som har hyggliga
moijligheter att vixa dven om konjunk-
turen utvecklas svagare dn vad vi bedémer idag.

-Vad tror du om resten av dret?

—Borsen ir for nirvarande inne i en kraftig kor-
rektion, dir den senaste tidens branta nedgang till
stor del férklaras av en oro for stagflation. Nar nu
konjunkturen forsvagas sa bor ocksa trycket uppat
pé priserna avta. Detta kommer att vara positivt for
borsen. Det kan dock ta en tid innan marknaden
vigar tro pa detta. S& en fortsatt slagig bors med
moijlighet till en positiv underton lingre fram ar
grundtipset.

Minga bolag virderas attraktivt idag, givet den
marknadsposition de skaffat sig. Historiskt har
de svenska exportbolagen legat vil till pa tillvaxt-
marknaderna. Aven om marknaden inte fokuserar
pé det just nu kan vi pa lite sikt se att bortemot
tvd miljarder minniskor i Osteuropa och Asien
ir pa vig mot en samhills- och teknikutveckling
liknande den vi i vistvirlden fatt uppleva under
efterkrigstiden. Detta bér resultera i en god global
tillvixt under lang tid framéver.

Select - sd
fungerar det!

»Lannebo Fonders Selectfonder (Al-
pha, Smabolag, Sverige och Vision) ar
en typ av specialfonder med samma
inriktning som de vanliga fonderna.
De har dock friare placeringsregler
somgerforvaltarenmojlighetattbyg-
gauppen merkoncentrerad portfolj.
Selectfonderna hardessutomenan-
norlunda avgiftskonstruktion, med
enlagfastavgift somkompletterasav
en prestationsbaserad avgift.

-Avgiftskonstruktionen upplevs
som rdttvis av spararna. Gar det rik-
tigt bra kostar det lite mer, men gar
det samre blir avgiften lagre &n for
envanligfond, berdttar Per Axelson,
Lannebo Fonders marknadschef.

Selectfonderna dar 6ppna fér han-
del en dag i manaden och har hogre
minstainsattningsbelopp andevan-
liga fonderna. Om du vill veta mer
-gdinpd www.lannebofonder.se eller
hor av dig till var kundservice!

SPARA DIREKT I SELECT

Hér listar vi bankgironumren for vara
Selectfonder. Minsta belopp vid engangs-
insdttning &r 100000kr (Lannebo Alpha
Select 250000 kr), for kompletterande
insdttningar 20 000 kr (Lannebo Alpha
Select 50 000kr).

Ange bara namn, adress och person-
nummer ndr du gor din insdttning, sa
hamnar dina pengar ratt!

» LANNEBO ALPHA

SELECT Bg 5689-3191
» LANNEBO SMABOLAG

SELECT Bg 5578-8004
» LANNEBO SVERIGE

SELECT Bg 5578-7998
» LANNEBO VISION

SELECT Bg 5578-8053

»Det galler att
hitta bolag som kan
kompensera sig
for olje- och ravaru-
priserna«
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VARA ATERFORSALJARE

Forsakringslosningar med Lannebo
Fonder fardu genom CGU-Life, Lans-
forsakringar, Danica (provinsban-
kernas forsakringsbolag), Moderna
Forsakringar, Storebrand, Skandia
Link och Vital Link, samt hos i princip
alla forsakringsmaklare och place-
ringsradgivare over helalandet, som
tex MaxMathiessen, Sakra, Sigil-
let, Soderberg & Partners och Acta.

Pa en rad orter har vi dessutom
avtal med forsakringsmaklare dar
dukaninvesteraivarafonderdirekt,
dvs dven utan forsakringsanknyt-
ning - se listan har nedanfor.

Ring var kundservice om du vill ha
kontakt med ndgon avvara partners
idin narhet!

Boris Nyképing
Bromma Oskarshamn
Danderyd Pited
Eskilstuna Romelanda
Falkenberg Sala
Falun Saltsj6-Boo
Gislaved Skara
Gévle Skelleftea
Goteborg Skovde
Ha|l1.‘lSt3‘3I Stockholm
Haninge Sundsvall
Helsingborg Svedala
Héssleholm Sivedalen
|'.|'°|:(‘{"kf" Sodertilje
Jonkdping Trelleborg
Kalmar Tvreso)
Karlskrona T}"b
Karlstad =

¢ Uddevalla
Kinna

. Umed
Kiruna

Uppsala

Kristianstad

Kristinehamn Vara
Kungsbacka Varberg
Lilla Edet Vetlanda
Limhamn Vdrnamo
Linképing Visteras
Luled Viéxjo
Lund Angelholm
Malmé Orebro
Mjélby Ornskéldsvik
Nacka Ostersund
Norrképing Overkalix
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Under varen sande SVT:s Uppdrag Granskning ett program som dgnades at
fondmarknaden - ndrmare bestamt hur storbankerna fick sina fonder att se
battre ut genom attjamfora sig med index rensade for utdelningar. Vifragar
Goran Espelund hur Lannebo Fonders samvete ser ut pa den punkten?

—om konsten att [dmfora

Det som avslojades i TV-programmet r naturligtvis
inte bra, det slar tillbaka pd hela branschen. Jam-
forelser bor givetvis goras si rittvist som mojligt
dven om fragan egentligen dr mer komplex dn vad
som framkom i programmet. Ett exempel: vid alla
jamforelser belastas fonderna med en rad kost-
nader, bland annat forvaltningsavgiften (runt 1,5
procent) som inget jimforelseindex har. Jag tycker
dock att hela diskussionen kring
indexjamfGrelser dr relativt ointres-
sant. Hur som helst blev resultatet
av den debatt som uppstod dndrade
rekommendationer frin Fondbola-
gens Forening. Det innebdr att alla
fondbolag nu kommer redovisa utde-
lande index dir sa dr mojligt, vilket
naturligtvis dr positivt, menar Géran
Espelund, Lannebo Fonders VD.

-Kan du forklara varfor du anser att debatten
kring indexjamfaorelser ar ointressant?

— Det fokuseras alldeles for mycket pd indexjim-
forelser. Det har fatt till f6ljd att manga forment ak-
tiva kapitalforvaltare har blivit alldeles for indexnira.
For att klara jimforelserna viljer de aktier som viger
tungtiindex — men varfor viger en viss aktie tungt?
Anledningen kan mycket vil vara att den dr extremt
hogt virderad, och da finns det risk for felaktiga
beslut, fortsitter Géran Espelund:

—Alla investeringsbeslut ska fattas utifran in-
vesteringens forvintade avkastning i forhallande
till den risk man tar. Later man sig till del styras av
storleken pa bolaget (uttryckt som dess borsvirde)
—vilket blir féljden av en indexnira forvaltning — fat-
tar man sina investeringsbeslut pa helt fel grunder.
Det ir ungefir som om ett fastighetsbolag skulle
investera i den dyraste fastigheten pd orten bara
for att den &r just dyr, utan nagon tanke pa vilken
avkastning den ger. S4 resonerar férhoppningsvis
ingen. Darfor vill vi i vara bedémningar frigéra oss
fran indexjimférelser — for oss ar det bara avkast-

»Manga viljer
aktier som vager

da finns risk for
felaktiga beslut«

ningsmoijligheterna for den enskilda aktien som ar
intressant. Det stora fokus som media och andra
lagger pd indexjimforelser har tyvirr fatt en negativ
konsekvens — alltfér manga forvaltare ligger alldeles
f6r mycket tid pé att fundera hur de ska positionera
fonden relativt index, vilket enligt min mening ir
ett stort resurssloseri.

-Hur gor ni sjdlva for att mata era prestationer,
om ni inte vill anvdnda index?

— Vi jamfor vira forvaltnings-
resultat mot en handfull duktiga
konkurrenter, dir virt mal ar att vara
biast i respektive kategori. Det ser vi
som betydligt mer meningsfullt dn
att mita oss mot ett index som ticker
hela marknaden, siger Goran.

-Hur ska man da jamféra olika
fonder med varandra?

—Det finns inget annat sparinstrument som r
sd genomanalyserat som just aktiefonder. For till

och

exempel bankkonton och aktieindexobligationer
finns det bara luddiga besked om det dagsaktuella
rinteliget — inget som hjilper till att avgora hur de
kan forvintas utvecklas framover. Men fér fonder
finns det enorma mingder statistik och annan
information att tillgd. Den som vill ha full koll har
alla méjligheter. Fonderna ir verkligen belysta fran
alla hall.

Det viktiga dr att se nettoresultatet av forvalt-
ningen i forhdllande till den risk man har tagit. Tvd
forvaltare kan ha uppnatt samma slutresultat, men
pé helt olika risknivaer. Exempelvis ir tio procents
avkastning till 13g risk mycket mer virt in samma
resultat pa kanske méngdubbelt hogre riskniva. Den
som klarar att leverera ett bra resultat till 1ag risk
bor rimligtvis ha stérst mojligheter att lyckas dven
i framtiden — hogoddsaren kan ha haft osannolikt
stor tur under just den aktuella perioden, medan den
forsiktige maste vara verkligt skicklig for att na en
god avkastning, menar Goran Espelund.

FAKTA SHARPEKVOT

Sharpekvoten méater fondens avkastning i
forhallande till den totala risk som fonden haft
under en viss period. Ju hogre siffra, desto battre.

SHARPEKVOT =

Fondens aktiva avkastning (i %) - Riskfria rantan (i %)

Obs! Sharpekvoten kan bara anvédndas for att
jamfora fonder med liknande inriktning under
en och samma tidsperiod.

Fondens totala risk (= standardavvikelsen)
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Vad ger Likviditetsfonden for
ranta i dagslaget?

-Forrantningstakten i Lannebo
Likviditetsfond var den 30juni
4,6procent, vilketgorden tillettin-
tressantalternativ tilldenidagsla-
get turbulenta aktiemarknaden.

-Vad ar férdelningen mellan
aktier och rdntebdrande papper i
Lannebo Mixfond i nuldget?

—-Andelen aktier i fonden den
30junivar cirka 70 procent. Ande-
len aktierifonden kanvariera mel-
lan10 0och 90 procent beroende pa
forvaltarens tro pd aktiemarkan-
den. Sedan juli 2007 har bérsen
sjunkit med cirka 35procent och
detgorattvarderingen pa borsen
bérjarseintressant ut. Aktieande-
len har darfor okats nagot.

Fragor och svar med Marit Bostrom

-Kan jag sjdlv logga in och se
mina innehav pa Internet?

-Ja, med hjalp av Bank-ID eller
e-legitimation (som du kan skaffa
viadinInternetbank) kandusedan
arsskiftet loggain pavarhemsida
och seaktuelltvarde, manadsspa-
rande och transaktioner.

-Ni har nagot som heter
Lannebo Flex, vad innebér det?

-Det &r ett enkelt och smidigt
satt att fa ut pengar manadsvis
utan att behova skicka in ett
uppdrag varje gang - en anmalan
racker. Istallet for att spara i
bundet pensionssparande kan
du spara sa lange du har lust och
sedan nar som helst bérja fa ut-
betalningar. Det kan varaettvisst
belopp per manad, eller under

en viss period. Du kan nar som
helst &ndra dig och salja hela ditt
innehav eller byta fond. Villdu kan
du ocksa via Lannebo Flex flytta
automatiskt varje manad fran till
exempel Likviditetsfonden till
ndgon av vara ovriga fonder.
-Naér drar ni forvaltnings-
avgiften ur fonderna?
-Forvaltningsavgiften tasvarje
dagurfonden med1/365avdenar-
ligaavgiften,somiaktiefonderna
ar 1,6 procent. | de kurser och de
utvecklingssiffror som redovisas
i media ar forvaltningsavgiften
alltid avdragen. | Selectfonderna
finns dven en rorlig, resultatba-
serad avgift och den dras fran
fonden den sista december varje
ar, eller da andelarna saljs.

Marit Bostrom svarar pd nagra av de
vanligaste fradgorna vi far just nu.

Har du egna fragor kan du kontakta
Marit pa tel 08-5622 5222 eller via e-post:
marit.bostrom@lannebofonder.se
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PORTO BETALT

Kontakta mig, jag vill

Flytt fran bankkonto eller fond hos annan forvaltare ha mer information,

Overféring kan ta nigra dagar extra jimfért med bankgiroinbetalningar och banken kan ta en extra avgift. Jag ar endast PPM-kund men
Observera att du endast kan gora en overforing per fullmakt. Behover du gora fler 6verféringar — ta girna kopior. vill nda ha l6pande information.

Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att géra féljande éverféring fran bank eller annat fondbolag:

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

Belopp i kr eller antal delar som ska inl6sas:

Placeras enligt féljande:
Lannebo Alpha, bg nr 5689-3050 Lannebo Mixfond, bg nr 5563-4612 Lannebo Sverige, bg nr 5563-4604

Lannebo Smibolag, bg nr 5563-4620 Lannebo Vision, bg nr 5563-4638 Lannebo Likviditetsfond, bg nr 5314-9837

Manatligt sparande/engangsinséattning via autogiro
Jag godkinner att Lannebo Fonder drar nedanstaende belopp frin mitt konto via autogiro:

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

Placeras enligt féljande:
Fond Engangsinsittning Manadsbelopp Overforings- PLUS-TILLFALLEN
(lagst 5000 kr) (lagst 500 kr) datum* Fédelsedagsbelopp Julklappsbelopp Annat tillfalle Overféringsdatum
Lannebo Alpha
Lannebo Mixfond
Lannebo Smébolag
Lannebo Sverige
Lannebo Vision

Lannebo Likviditetsfond
Jag avsdger mig hel- och halvarsrapporter for de virdepappersfonder jag placerar i.

*Vid manatligt sparande maste din anmilan vara oss tillhanda minst 14 dagar fére férsta verféringsdatumet. Anges inget éverféringsdatum vid manadssparande dras pengarna den 28:e varje méanad.
Detsamma giller engangskop. Har du brattom — anvind bankgiro.

IFYLLES ALLTID. VAR GOD TEXTA.

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

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

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

Land fér skattemissig hemvist:

Underskrift (Sitt ett kryss i nedanstaende rutor)
Jag/vi har tagit del av och godkinner villkoren fér Autogiro. Lannebo Fonder AB befullmiktigas att utféra ovanstdende uppdrag. Om anmilan avser juridisk person ska registreringsbevis bifogas.
Jag/vi har tagit del av faktablad och informationsbroschyrer med fullstindiga fondbestimmelser fér ovan angivna fonder (finns pa www.lannebofonder.se eller kan rekvireras fran fondbolaget).

Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att genomféra éverféringen ovan.

Ort och datum: Namnteckning:

| samband med din registrering godkénner du att vi lagrar och anvinder dina uppgifter i var verksamhet for att fullfélja vara ataganden gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att limna ut dina personuppagifter till tredje part.
Enligt Personuppgiftslagen (PUL) har du ritt att fa den information som vi har registrerat om dig. Ar den felaktig, ofullstindig eller irrelevant kan du begira att informationen ska rittas eller tas bort. Kontakta i sé fall var kundservice.

S—JETABILERAT 2000 —

Vi rekommenderar dig att ta del av fondernas informationsbroschyrer och faktablad som Vi betalar portot! Ligg kupongen i ett kuvert adresserat till:
I finns pa4 www.lannebofonder.se. Dessa kan &ven rekvireras fran var kundservice. De pengar FRISVAR, Lannebo Fonder ln“NEpﬁ
du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i virde. Historisk avkastning dr inte nagon 34
@ garanti for framtida avkastning. Fondsparande ska frimst ses pa lang sikt.

110 07 Stockholm FONDER
eller faxa till 08-5622 5252 WWW.LANNEBOFONDER.SE




