NYHETER FRAN LANNEBO FONDER | NR 1 | 2008

ln N N E \
i i,

o
i e

Tuff h rpa b

>Nu kan du se ditt fondmnehav pa hemsidan \
~ Bolanekrisen i USA - dérfor paverkas vi \ si 4
> Lannebo Smabolag Select oppnar igen \ sid 1£
~ Spara direkt med var blankett | sid 16 |

"

FONDERNA | FORETAGET | FORVALTARNA | FRAMTIDEN | FRAGOR & SVAR



LANNEBO FONDER

Goran Espelund
VD
goran.espelund@lannebofonder.se

Peter Ronstrom
Forvaltare
peter.ronstrom@lannebofonder.se

Lars Bergkvist
Forvaltare
lars.bergkvist@lannebofonder.se

Fredrik Lithell
Forvaltare
fredrik.lithell@lannebofonder.se

Mats Gustafsson
Forvaltare
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Johan Stahl
Forvaltare
johan.stahl@lannebofonder.se

Karin Haraldsson
Forvaltare, vWD
karin.haraldsson@lannebofonder.se

Johan Lannebo
Analytiker
johan.lannebo@lannebofonder.se

Claes Murander
Analytiker
claes.murander@lannebofonder.se

Maria Nordqvist
Fondadministration
maria.nordqvist@lannebofonder.se

Per Axelson
Marknadschef
per.axelson@lannebofonder.se

Per Johnson
IT
per.johnson@lannebofonder.se

Marit Bostrom
Kundservice
marit.bostrom@lannebofonder.se

Ann-Charlott Bergman
Administration
ann-charlott.bergman@lannebofonder.se

ADRESS

Birger Jarlsgatan 15
Box 7854

103 99 Stockholm

TELEFON
08-5622 5200

FAX
08-5622 5252

E-POST
info@lannebofonder.se

HEMSIDA
www.lannebofonder.se

LANNEBO DIREKT NR 1 | 2008

ANSVARIG UTGIVARE
Per Axelson, Lannebo Fonder

PRODUKTION
Morot Annonsbyra AB, Skovde
www.morot.se, tel 0500-4452 30

TEXTER
Per Berner

GRAFISK FORM
Andréas Jansson

FOTO
Micael Engstrom m fl

TRYCK
Colorprint, Borldnge, januari 2008

"

A% P
S »Vjor rak

AN sv‘c’iné.ninbar under det

~

ed stora

- kommande aret«

‘»
N

Inflationen far en nyckelroll

2007 blev det forsta aret sedan 2002 da den
svenska aktiemarknaden uppvisade en negativ
utveckling. Kurserna foll med 2,6 procent (SIX Port-
folio Return Index) under aret, medan de mindre
bolagen uttryckt som Carnegie Small Cap Sweden
Index foll med 9,7 procent. Sverige utvecklades
generellt simre 4n omvirlden dir dret i manga fall
bjod pa smirre uppgangar.

Den negativa borsutvecklingen uppstod primért
under sista halvaret och kan i stort tillskrivas den
konjunkturoro som uppstatt efter den amerikan-
ska bolanekrisen. Jag ir 6vertygad om att krisen
far realekonomiska effekter, fragan r bara hur

kraftig avmattningen kommer att bli. Analytikerna
har dnnu inte tagit hojd for detta, da prognoser for

den svenska borsen pekar pa en vinstuppgang for
2008 pa 5-10 procent, vilket inte dr férenligt med
en svagare konjunktur. Detta betyder dock inte att
borsen som helhet tror pa denna utveckling. Den
nedgang pa cirka 17 procent vi sett sedan sommaren
dr ett uttryck for detta. Ménga enskilda aktier har
korrigerats visentligt mer dn sa.

Jag tror inledningen pa 2008 kommer att bli
besvirlig. Avmattningen i USA Dblir sannolikt allt
tydligare med tiden. FED kommer f6rsoka motverka
detta med fortsatta rintesidnkningar. Vir bedém-
ning ir att olika finansinstitut tvingas redovisa
ytterligare forluster fran kreditinstrument av varie-
rande slag. Den svagare utvecklingen i USA ldr ge
smittoeffekter i 6vriga virlden. Blir dessa allvarliga
kommer fler centralbanker, inte minst ECB, att
behdéva litta pa penningpolitiken genom rintesink-
ningar. Detta kan bli svérti ett lige med tilltagande
inflation, varfor jag tror inflationsutvecklingen blir
en nyckelfaktor 2008. Jokern i leken dr hur mycket
den starka tillvixten i utvecklingslinderna kan kom-
pensera en svagare utveckling i USA — dven dessa
linders export dr beroende av en stark amerikansk
privatkonsumtion.

I en virld med lite svagare global efterfragan ar
det svart att argumentera for en vildigt stark bors.
Samtidigt har den svenska bérsen redan diskonterat
dtminstone en del av denna utveckling. Virdering-
arna dr pa intet sitt utmanande och til ett visst
mitt av nedjusterade vinster. Balansrikningarna dr
fortsatt starka. Grundstenarna f6r en langsiktigt god
global tillvixt 4r fortfarande intakta. Mitt grundtips
ir att nir roken skingras i slutet av aret har vi haft
en positiv utveckling pd Stockholmsbérsen, men
med stora svingningar under aret.

Vi dr generellt sett inte néjda med vara presta-
tioner under 2007. Vi har givit uttryck fér en 6kad
oro for risk och tyckt oss varit noggranna med de
risker vi tagit. Vi borde ha fatt bra utdelning for detta
under slutet av 2007, vilket inte blev fallet. Ett antal
mindre lyckade aktieval dr den frimsta orsaken
till detta. Det riktiga glidjeimnet under aret var
vér Likviditetsfond som steg med hela 3,4 procent.
Lannebo Mixfond uppvisade en avkastning som
star sig vil i konkurrensen. Aven Lannebo Alpha
presterade ett positivt resultat, om dn blygsamt.
Lannebo Smébolag f6ll med 6,2 procent — bra i kon-
kurrensen, men otillfredstillande i absoluta termer.
Lannebo Sverige och Lannebo Vision {61l med 8,2
resp 4,5 procent — bada under kategorisnittet, vilket
vi inte dr néjda med. Mer glidjande ir att vi redan
i detta nummer av Lannebo Direkt kan beritta lite
mer om en av de nya fonder som kommer lanseras
under 2008. Slutligen vill vi alla pd Lannebo Fonder
tacka for fortroendet att fa forvalta en del av ditt
kapital. Aven om allt fér stunden kanske inte ser
lika ljust ut som det gjort de senaste aren ir detta
inget som minskar vir entusiasm infor den fortsatta
uppgiften — tvirtom, det kinns som en dnnu mer
stimulerande utmaning att hitta aktier som ger bra
avkastning pa sikt.

Goran Espelund
VD Lannebo Fonder




JOHNER BILDBYRA

FoTo

Kolla ditt sparande
direkt via hemsidan!

-Manga kunder har efterfrigat mojligheten att se
sitt innehav pa hemsidan, och nu blir det méjligt.
Nir denna tidning kommer i din brevlada ska
systemet vara i full gdng, berittar Per Johnson, IT-
ansvarig pd Lannebo Fonder.

Lannebo Fonder har valt att sitta kundernas
sikerhet allra frimst och tar dirfor dnnu inte steget
fullt ut med att erbjuda kop och f6rsiljning via hem-
sidan — kop gor du redan i dag enkelt och smidigt
genom att gora inbetalningar via din internetbank.

— Vi tittar pa 16sningar for att kunna erbjuda
dven forsiljning av andelar via hemsidan. I detta
forsta steg gor vi det majligt for alla vara kunder
att logga in och se sitt innehav och hur eventuellt
manadssparande fordelas. Det kommer ocksa vara
mojligt att anmila adressindring den vigen. Det
enda som krivs dr en e-legitimation, som gor att
vi kan vara sikra pa vem som loggat in, fortsitter
Per Johnson.

UTVECKLINGEN PA VARLDENS BORSER

Om du inte redan har en e-legitimation far du
den snabbt och enkelt genom din internetbank.
E-legitimationen underlittar dina affirer med ban-
ken, kontakter med f6rsikringskassan osv, och gor
-Vi har lyssnat pa kundernas nskemal
om en smidig overblick dver sparandet,

séger Per Johnson, IT-ansvarig pa
Lannebo Fonder.

det dessutom mojligt att limna sjilvdeklarationen
elektroniskt.

—Vi vill undvika att krangla till det f6r vara
kunder med ytterligare koder och l6senord, och ser
man bara till att halla sin personliga kod hemlig har
systemet med e-legitimation en hog sikerhetsniva,
avslutar Per Johnson.

SA VALJER DU LOSENORD

»Se till att ditt losenord innehaller alla
typer av tecken - sma och stora boksté-
ver, siffror och specialtecken.

»Ju langre losenord, desto battre!

»Losenordet ska vara helt irrationellt.
Inga namn eller ord som pa nagot siitt
kan forknippas till dig, din familj eller
dina intressen - ett vanligt misstag!

»Har du foljt dessa tips har du ett starkt
losenord - nu aterstar problemet att
komma ihdg det!

»Ett bra sitt dr att hitta pd en mening
och hérleda losenordet ur det:

"Kalle var 31 nar han besokte Dublin
och Abo for tredje gangen” blir
"Kv31nhbD&Af3g".

P& din innehavssida kan du se hur m&nga andelar du har,
kursen, anskaffningsvardet, det dagsaktuella marknads-
vardet och hur stor vardeforandringen ar.

UTVECKLING - FEM AR
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HAR HITTAR DU LANNEBO FONDER

» Det littaste sittet att nd oss pa dr
att ringa tel 08-5622 5222, eller ga in
pa www.lannebofonder.se. Dir kan
du snabbt fa fram de blanketter som
behovs for att képa byta och silja
fonder. Du kan ocksa betala direkt
till vara bank- eller plusgirokonton
pa valfritt sitt.

> Vi rekommenderar alltid att du tar
del av faktablad och informations-
broschyrer innan du investerar i vara
fonder. Dessa hittar du pa var hem-
sida. De kan givetvis dven rekvireras
per telefon eller e-post.

»Vill du diskutera olika fondalterna-
tiv med en personlig radgivare pa
hemmaplan innan du fattar beslut
om en investering kan du vinda dig
till en rad oberoende forsikrings-
férmedlare och fondradgivare som
vi samarbetar med runt om i landet.
Max Mathiessen, Sigillet, Siikra/SFS,
Skandiabanken samt Acta och Direct
ar exempel pa storre formedlings-
och radgivningsféretag som kan
férmedla vara fonder.

> Fér dig som vill vilja en Lannebo-
fond fér din forsakrings- eller pen-
sionslésning finns vara fonder som
alternativ hos Ldénsforsdkringar, hos
provinsbankernas férsakringsbolag
Danica, hos CGU-Life, Storebrand,
Moderna Férsikringar och Skandia
Link.

»Fem av véra fonder finns ocks re-
presenterade inom ramen fér premie-
pensionssystemet. Du som valt PPM-
fond men vill byta kan géra detta nar
duvill utan nagra skattekonsekvenser.
Kontakta PPM fér byte!

»Du kan spara i vara fonder (eller IPS-
spara) pa féljande fondtorg: Avanza,
Fondmarknaden.se, Maxfonder.se,
Nordnet, Danske Bank Fonddepd XL
(provinsbankerna), Skandiabankens
och Swedbanks fondtorg.

Nyhetsprogram och tidningar berattar standigt om krisen pa den amerikanska
boldnemarknaden - men hur har den uppkommit och hur paverkar den o0ss?
Vi ber Goran Espelund hjalpa oss reda ut begreppen.

Subprime -amerikansk finansoro sprider sig over varlden

Katten pa rattan...

Ursprunget till oron pi de in-
ternationella finansmarknaderna
ir en kris pd den amerikanska
marknaden for sk Subprime-lan,
dvs hogrisklan till husképare
med siamre kreditvirdighet. Det
ir denna "lokala” kris som nu fatt
internationella efterverkningar.

Forst miste viinse att den ame-
rikanska boldnemarknaden skiljer

sig en hel del frin den svenska. [ 'mf’

For det forsta tar man inte bolan

Goran Espelund
av banken — linen férmedlas
av miklare, och finansbolagen
Gverldter i sin tur krediterna pa sk
truster, stiftelser som ger ut obli-
gationslan pa kreditmarknaden
med den underliggande poolen
av bostadsldn som sikerhet, sk
virdepapperisering.

I USA fir dessutom en lanta-
gare 16sa dven bundna ldn i fortid utan att drabbas av
straffavgifter, vilket gor att manga tecknat om sina
ldn nir rantan har varit1ag. Ofta passar man dven pd
att hoja lanen for att fa 6kat konsumtionsutrymme,
vilket givetvis inte 4r sd bra nir huspriserna borjar

falla som de har gjort pA manga halli USA
under det senaste aret.

Lan med héga risker

Av alla nytecknade bolan i USA under
2006 var hela 37 procent amorteringsfria,
38 procent gavs utan kontantinsats och
43 procent av lantagarna hade inte ens
nigon dokumenterad inkomst. Det kan
lita alarmerande, men lantagarens betal-
ningsférmaga ir inte fullt ut av samma
betydelse dir som den ir hir. I flera ameri-
kanska delstater dr nimligen den pantsatta
fastigheten langivarens enda méjlighet att
utkriva sikerhet — men det ir givetvis anda
siffror som ger starka signaler om kom-
mande problem.

Nistan alla Subprime-lin har dess-
utom rabatterad rinta, som efter tvi—tre
ar stiger med ett par procentenheter.
Marknaden fér Subprime har vuxit la-

vinartat — frdn 100 till 1200 miljarder dollar
pa bara fyra ar. Det innebir att en stor del av lane-
stocken fortfarande 4r rabatterad, si problemen
med bristande betalningsforméiga kommer att
fortsitta vixa.

RISKPREMIEUTVECKLING
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Under sommaren nar Subprimeproblemen borjade
uppdagas okade kreditspreadarna snabbt.
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Fér amerikanen i gemen ir bostaden en betydligt
storre utgift dn for de flesta av oss européer. Upp
emot tvd tredjedelar av bruttoinkomsten gér till bo-
endet i de ligsta inkomstskikten, en hog andel dven
om skattetrycket dd dr minimalt. Allt fler hushall
har alltsé fatt svart att betala sina bolan, vilket har
lett till problem for trusterna. I vissa regioner har
huspriserna fallit med upp till 20 procent, vilket
ger kreditforluster nir overbelanade hus méste
siljas exekutivt.

Baklas i systemet
Ridslan har i sin tur lett till nedvirdering av
trusternas obligationer, vilket krdvt motsvarande
nedskrivningar hos kreditinstitut langt utanfor
USA:s granser, med dtstramningskrav och i vissa
fall konkurshot som f6ljd. I sddana tider stiger
riskpremien dramatiskt, och dven sikrare papper
faller i virde.

Man kan fraga sig varfor s manga har investerat
i dessa "skripobligationer”. En férklaring kan vara
att de haft en konstlat hog rating genom invecklade
berikningsmetoder som i hog grad har maskerat
riskerna. Foljden av allt detta blir att det finansiella
systemet gar i baklas, nir alla vill fly undan allt som
andas risk — och eftersom marknaden &r global

kommer ingen undan helt och hallet. Tidvis har de
stora internationella bankerna knappt vagat lana ut
pengar till varandra Gver dagen.

Overgdende storning

Vissa menar att det hir bara ir en tillfillig stérning
som inte fir nagra storre konsekvenser, medan
andra anar en djupare finansiell kris med kraft-
fulla realekonomiska effekter. Sa linge osikerheten
bestar lir den negativa trenden for bérsen ocksa
besta. Vi kommer sikert att fa se rintesinkningar
fran manga centralbanker, som ett sitt att smorja
hjulen — dd kommer trendbrottet, och vi kan fi nya
forutsittningar for en positiv bérsutveckling. Vi har
nagra spinnande méanader framfor oss med en ovan
situation. For den som ir langsiktig tycker jag dock
inte det finns nagon anledning till djupare oro. Det
blir ett hack i kurvan, som vi forr eller senare tar
oss igenom!

Vi pa Lannebo Fonder har tidigare 4n manga
andra varit medvetna om dessa risker och bevakar
utvecklingen noga. Sjilvklart forbereder vi oss for
olika utvecklingsscenarier, med det dr indj att leta
bra bolag som &r var huvudsyssla. Det gir att gora
goda affirer dven i diliga tider, det far vi aldrig
glomma.

LANEVILLKOR | USA

VILLKOR FOR AMERIKANSKA SUBPRIME-LAN 2006:

»80% hade tidsbegransad ranterabatt
»38% gavs helt utan kontantinsats

»37% var amorteringsfria

»43% av lantagarna hade ingen dokumenterad inkomst

»26% motsvarade alla fyra punkterna ovan

FOTO: ASHLEY KARYL/GETTY IMAGES
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Stark likviditet!

» Karin Haraldsson, hur gar det med
Lannebo Likviditetsfond nu nar rin-
torna ligger hégre 4n pa linge?

—Jo tack, det gar riktigt bra! For-
rantningstakten ligger just nu sa
pass hégt som drygt 4 procent, vilket
naturligtvis 6kar intresset fér fonden
fran manga hall, sarskilt som fondens
avgiftsniva hor till de allra ligsta
bland svenska penningmarknads-
fonder. Inflédet fran aktiefonder har
varit stort sista tiden, nar manga
valjer att "parkera” sina tillgangar
i Likviditetsfonden i vintan pa ett
battre bérsklimat.

»Att ha sparkapitalet i Likviditets-
fonden &r vil dessutom en bra idé nar
vindningen vil kommer?

—)a, nédr kunden kinner att det &r
dags att flytta pengar till nagon av
vara aktiefonder blir det ingen onédig
férdréjning som det hade blivit vid
flytt fran ett bankkonto — fér den som
satter in pengar via bankgirot tar det
minst en bankdag mer att géra en
affar. Har riacker det med ett fax, sa
ar saken klar samma dag.

-1 hoga rinteligen okar forrant-
ningstakten i fonden, men risken fér
missgrepp 6kar samtidigt. Fonden
blir kdnsligare fér forandringar i
marknadsrintan, dvs ridnterisken
dkar. Det kinns roligt att fonden gar
bra och att spararna ir néjda. Men
visst skulle jag féredra att bérsen
gick bra ocksa, avslutar Karin Ha-
raldsson.




»Tillga
villig li
den storsta rollen«




Konjunkturlaget ar avgorande for aktiemarknadens utveckling, och

darav foljer att vi star infor en langvarig avmattning. S& menar manga,

men Anders Lannebo med sin langa erfarenhet ar av en annan asikt!

— en overskattad indikator!

Anders Lannebo, du menar alltsa att det inte
finns nagot solklart samband mellan bérsen
och konjunkturen?

—Det ir ett alldeles for enkelt synsitt! Vi 6ver-
skoljs av statistik och indikatorer som i slutindan
har vildigt liten eller ingen betydelse fér hur
bolagen virderas — det mesta kan man med gott
samvete strunta i. Det finns
en rad andra faktorer som
har mycket storre inverkan.

Utvecklingen pa de finansiella

marknaderna, rintorna och

mycket annat som inte har

direkt med konjunkturen att

gora paverkar aktiemarknaden

kraftigt. Det som spelar storst roll 4r tillgdngen pa
riskvillig likviditet i systemen!

Sa en konjunkturnedgang kan mycket vil

atfoljas av en bra borsutveckling?

— Att konjunkturen har toppat for den hir gang-
en kan vi i och for sig vara ganska sikra pa. Men
nir de finansiella systemen stabiliseras, bankerna
borjar vaga ldna ut pengar igen och rintorna borjar
sjunka kan vi dndi fa en riktigt bra aktiemarknad
— trots krympande vinster i bolagen.

De storningar vi ser nu, som den amerikanska
bolanekrisen, kommer att virka ut. Det visar all
erfarenhet. Det dr formodligen inte speciellt manga
6verraskningar kvar nu, det mesta har marknaden
redan diskonterat.

Bankerna reagerar alla likadant och tar till i
6verkant nir det hettar till — de drar ned sin kredit-
givning och kriver bittre sikerheter. Systemen gar
pa sparlaga dnda tills centralbankerna ligger sig i,
vilket nu sker ganska kraftfullt. Redan nu ser vi att
den amerikanska centralbanken har bérjat sinka
rintan och ECB pumpar in likviditet i systemet.
Nu ir det firre som tror pa fortsatta svenska rinte-
hojningar det kommande aret, vilket bor fa positiva
effekter pa borsen hir hemma.

Hur mycket kan centralbankerna
egentligen paverka?

—Vissa menar att centralbankerna med tiden
blivit mycket bittre pa att finreglera utvecklingen,

medan andra anser att till exempel amerikanska
FED till stor del har skapat problemen sjilva. Men
hur man in ser det har styrrintorna ett stort infly-
tande pa marknaden.

Varfor dr da pessimismen sa pass utbredd
som den 4nda &r?

—Att vi nu har allvarliga stérningar i det finan-
siella systemet dr odiskutabelt
och da faller alltid kurserna.
Men man maste se lingre in
nista kvartal, det har jag alltid
hivdat. Ur en sadan synvinkel
ar de flesta aktier just nu runt
tjugo procent billigare dn de var
fér nagra manader sedan. Da

finns det ingen anledning att deppa ihop, istillet
kan det uppstd ett utmirkt koplige pa borsen!

Det dr av samma skl ett regelbundet sparande
ir si bra — det blir ménga billiga fondandelar for
ménadspengen nu. Det ir vildigt i sparare — om
ens nagon — som sjilv klarar att tajma in ritt kop-
och siljtillfillen. Det blir l4tt att man 4r for tidigt
ute, eller vintar alldeles for linge med att agera.
Men med automatiska ménadsdragningar missar
man inte uppgingen nir den kommer!

Men vi kan vil dnda inte vara sikra pa
att botten &r nadd?

—Siker dr man aldrig. Det kan fortsitta nedat
négra procent till, men det 4r faktiskt inte sirskilt
avgorande — att haka pé infér en kommande upp-
gang ir mycket viktigare!

De forindrade rinteprognoserna kan mycket vil
vara en av de faktorer som far iging en vindning,
sd jag ser ingen anledning att méla i morka firger
i nuliget. Det dr en spinnande situation och jag
ser det som ganska sannolikt att aktiemarknaden
kan overtriffa forvintningarna (som hos manga
ar ganska laga) under 2008. Virderingarna dride
flesta fall mycket rimliga och pé sikt finns det ingen
anledning att revidera den ridande virldsbilden.
Grundforutsittningarna dr sunda och vigarinien
mycket spinnande fas, dir det blir extra viktigt att
hitta de ritta bolagen.

NYHET!

Lannebo Fonder
nu ocksa hos
Swedbank

Vi sager grattis till alla Swedbank-
kunder, som ju dr ganska manga

- numera finns ndmligen delar av
Lannebo Fonders fondsortiment
dven pa Swedbanks fondtorg!

SPARA DIREKT

Har foljer en lista pa bank- och plusgiro-
nummer for vara fonder. Ange bara namn,
adress och personnummer nar du gor din
insdttning, s hamnar dina pengar ritt!
Minsta sparbelopp vid manadsinsittning
ar 500 kr per fond, vid engdngsinsittning
5000kr. For Selectfonderna galler sar-
skilda regler. Du kan ocksa fa automatiska
overforingar tex till barnens fonder vid
jul, fodelsedagar osv.

»LANNEBO MIXFOND  bg 5563-4612
Pg 400 21 09-9
> LANNEBO SMABOLAG bg 5563-4620
Pg 400 23 95-4
bg 5689-3050
pg 43 60 98-8
»LANNEBO SVERIGE  bg 5563-4604
Pg 400 22 67-5
bg 5563-4638
Pg 400 26 96-5
»LANNEBO LIKV. FOND bg 5314-9837
P9 29 54 49-3

>LANNEBO ALPHA

»LANNEBO VISION

Vi rekommenderar dig att ta del av
fondernas informationsbroschyrer och
faktablad som finns pa hemsidan eller
kan rekvireras fran var kundservice. De
pengar duinvesterar i fonder kan bade dka
och minska i varde. Historisk avkastning
arinte nagon garanti for framtida avkast-
ning. Fondsparandet ska framst ses pa
lang sikt.




Aktiefonderna
| korthet

LANNEBO ALPHA

> Forvaltare: Mats Gustafsson

- Arets utveckling har inte levt upp till
forvantningarna. Jag trodde inte borsen
skulle utvecklas s svagt som den gjorde
under andra halvaret. Aktiekurserna i
innehav som Saab och Securitas Systems
har varit rejdla besvikelser. De storsta
gléddjedmnena var Gant och Hennes &
Mauritz. Fonden har vid arsskiftet en
forsiktig positionering - konjunktursig-
nalerna blir allt svagare vilket dampar
bérsutsikterna.

LANNEBO MIXFOND
> Forvaltare: Mats Gustafsson

-Lannebo Mixfond placerar sig i mitten
bland konkurrenterna. Under det svaga
andra halvéret klarade sig fonden jamfo-
relsevis bra. Under &ret annonserades bud
pa tva av fondens innehav, Gant och Nefab.
Tva andra bra placeringar var Scania och
Hennes & Mauritz. Ett innehav som inte
levt upp till vara forvantningar ar Saab.
Foretagens vinsttillvaxt mattas av vilket ar
negativt fér borsen - vid ingangen till 2008
ar aktieandelen 35 procent.

LANNEBO SMABOLAG

> Forvaltare: Peter Ronstrom, Johan Stahl

-Det &r aldrig kul n&r fonden gar ner i
absoluta tal och spararnas andelsvarde
minskar. Fér 2007 &r vi missndjda da fon-
den borde ha utvecklats battre an den har
gjort med sin defensiva portfélj. Enskilda
innehav som Meda - som dver de senaste
&ren varit en kanoninvestering - hade ett
kursmaéssigt tufft ar. Det vi far vara néjda
med ar attvi anda hamnade pa andra plats
bland svenska smabolagsfonder.

LANNEBO SVERIGE

> Forvaltare: Lars Bergkvist

-Fér forsta gangen sedan 2002 backade
Stockholmsborsen och tyvarr har fonden
avkastat i underkant jamfort med markna-
den och konkurrenterna. Forsta halvaret
var fonden upp nio procent, sa den stora
besvikelsen &r att fondens férsiktiga posi-
tionering ndr nedgéngen kom inte betalade
sig. Gladjeamnena aterfinns framfor allt
bland verkstadsbolagen, tex Scania och
Sandvik. Forvéntningarna har kommit
ned rejalt pd manga bolag, sd jag ser
goda mojligheter till en hygglig avkastning
under 2008.

LANNEBO VISION
> Forvaltare: Fredrik Lithell

-Bol&nekrisen i USA ledde till att de stora
bolagen i Nasdaq fick agera tillflyktsort
medan smabolagens kurser gick ner re-
jalt. Detta paverkade fonden som nastan
uteslutande har smabolag. Valutapaverkan
var negativ under andra halvaret dd USD
forsvagades. Manga viktiga innehav gick
bra, sdsom Flir, Double-Take, America Mo-
vil och Synchronoss. Dessa lyckades bara
upp mindre lyckade placeringar, sdsom
Emageon och Rackable. Fore valutaeffek-
ter 3g aktieplaceringarna pa plus - vilket
jag trots allt &r nojd med.

2007 | SAMMANFATTNING

Lannebo Alpha

En hedgefond som foretradesvis placerar i smé& och medel-
stora bolag i Norden, men aven i rantebdrande papper och
derivatinstrument. Placeringsbestammelserna ger forvalta-
ren vasentligt vidare placeringsméjligheter &n traditionella
vardepappersfonder.

Kursutveckling 2007-01-01-2007-12-30: +0,5%
Férvaltningsavgift: 1,0 % fast avgift plus 20% pa avkastning
6ver 30 dagar STIBOR.

Forsadljnings- och inlésenavgifter: 0,0%

PPM-nummer: Hedgefonder far ej ingd i PPM

Bankgiro: 5689-3050 Plusgiro: 43 60 98-8

Fondens fem stdrsta innehav: Hennes & Mauritz,

Saab, Bure, Volvo, Bilia

Lannebo Mixfond

En aktivt forvaltad blandfond som placerar i rantebarande
vardepapper och aktier i Sverige s&vil som internationellt.
Fonden ska alltid ha minst 10 procent investerat i bdda
tillgdngsslagen.

Kursutveckling 2007-01-01-2007-12-30: +1,4%
Forvaltningsavgift: 1,6 %

Forsaljnings- och inlosenavgifter: 0,0 %

PPM-nummer: 878 520

Bankgiro: 5563-4612 Plusgiro: 400 21 09-9

Fondens fem storsta innehav: Hennes & Mauritz,

Clas Ohlson,Bure, Bilia, Assa Abloy

Lannebo Smabolag

En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i smé och medel-
stora bolag i Norden, med tonvikt pa Sverige.

Kursutveckling 2007-01-01-2007-12-30: -6,2%
Forvaltningsavgift: 1,6 %

Forsaljnings- och inlosenavgifter: 0,0 %
PPM-nummer: 842 690

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

Lannebo Sverige

En aktivt férvaltad aktiefond som placerar i aktier pa den
svenska borsen.

Kursutveckling 2007-01-01-2007-12-30: -8,2%
Forvaltningsavgift: 1,6 %

Forsaljnings- och inldsenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 806 869

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

Lannebo Vision

En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i tillvaxtforetag
globalt. Exempel pa sddana sektorer &r teknologi, telekom-
munikation, Internet, media, lakemedel, bioteknologi och
medicinsk teknik.

Kursutveckling 2007-01-01 - 2007-12-30: -4,5%
Forvaltningsavgift: 1,6 %

Forsaljnings- och inlésenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 771 030

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

Fondens fem storsta innehav: Sirf Technology Holdings,
Tessera, Atheros Communications, Temenos Group,
America Movil

Lannebo Likviditetsfond

En kort rantefond som placerar i svenska rantebarande
papper och finansiella instrument.

Kursutveckling 2007-01-01 - 2007-12-30: +3,4%
Forvaltningsavgift: 0,3%

Forsadljnings- och inlosenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 478 313

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

Fondens fem stdrsta innehav: LKF FC 080303, SBAB BC
080218, Ronneby KC 080219, Stadshypotek BC 080304,
Stockholm KC 080421
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Virekommenderar dig att ta del av fondernas informationsbroschyrer och faktablad som finns p& hemsidan eller kan rekvireras frén var kundservice. De pengar
duinvesterar i fonder kan bade 6ka och minska i véarde. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fondsparande ska framst ses pa lang sikt.



For fem manader sedan tog Lars Bergkvist dver forvaltningen av Lannebo Sverige, ndgot
vi berattade kort om i férra numret. Nu har vi fatt en lite langre pratstund med Lars!

Lars Bergkvist -

Du fick en tuff start med ett sallsynt jobbigt
marknadslage?

—Jo, borsen har reagerat kraftigt pa de problem

som hirrér fran den amerikanska boldnemarkna-
den. Kurserna indikerar att problemen kan sprida
sig och leda till en bredare konjunkturavmattning.
Jag har inte fullt ut delat marknadens negativa syn,
och har darfér minskat i en del
defensiva aktier och istillet 6kat
i mer konjunkturkinsliga bolag.
Hir har jag varit lite for tidigt pa
bollen, men jag idr overtygad om
att det kommer att visa sig bra pa
sikt, siger Lars Bergkvist.

—En defensiv aktie som jag diremot okat i dr
Saab. Forsvarsministerns 6verraskande avging pa-
verkade kursen negativt, dd marknaden oroade sig
for mindre materialinkop fran férsvaret. Saab har
dock natt betydande exportframgangar de senaste
aren och dr inte lingre sa beroende av den svenska
marknaden, s jag har en fortsatt positiv syn pa
aktien framéver.

Hur har det varit att jobba i en mindre orga-
nisation - du kommer ju fran bjassen AMF?

—Det blev en smidig 6vergang, eftersom jag har
kint flera av mina nuvarande kollegor i manga ér
och delar Lannebo Fonders filosofi med inriktning
pa sk stock picking, dir de enskilda bolagens kvali-
teter 4r avgorande, inte ett bolags storlek i ett index.
Aven om AMF var en strre organisation ir det inte
sd mycket som skiljer i det dagliga arbetet. Men hir
pa Lannebo Fonder blir det dock ett mer tydligt fokus
pa den svenska marknaden, vilket kinns bra.

Ny spannande fond pa gang: Lannebo Sverige 130/30

Senare under aret startar Lannebo Fonder
annu en Sverigefond av en helt ny typ — Lannebo
Sverige 130/30, som blir en form av hedge-hybrid,
forvaltad av Lars Bergkvist med stéd av Mats
Gustafssons kunnande pa hedgeomrédet.

-Det som skiljer den frén en vanlig fond blir
mojligheten att vara bade “lang” och "kort” inom
vissa granser. Det blir inte lika fritt som i tex
Lannebo Alpha eller andra rena hedgefonder,
men &nda med rejalt 6kad handlingsfrihet jamfort
med den vanliga Sverigefonden, berattar Lars
Bergkvist.

Fonden kommer att kunna l&na in och sélja
aktier och ddrmed tjana pengar dven pa kursned-
gangar. Via terminsaffarer kan havstangseffekter
skapas genom en aktieexponering motsvarande
upp till 130%, dvs 30% mer &n en vanlig fullin-
vesterad fond, eller ned till 70% om vi tror pa en

ny pa jobbet

Har forvaltarbytet i fonden medfort
andringar i placeringsinriktningen?

—Grundstrukturen ir densamma, med en re-

lativt koncentrerad portf6lj. Nagra omstuvningar

har det forstas blivit, men jag tar det steg for steg.

Kursrorelserna pa senare tid har féranlett en del

omplaceringar, bla har jag 6kat i en del verkstads-

bolag pa intressanta kursnivaer.

Sedan har jag sjilvklart en del

personliga preferenser bland de

mindre bolagen som inte dr si

vilanalyserade, dir ser jag flera

Lars Bergkvist forvaltar Lannebo
Sverige.

intressanta mojligheter.

Hur ser laget ut infor 2008?

—Jag tycker att det ser ganska bra ut. Aven om
konjunkturen saktar in har manga kurser kom-
mit ned rejilt och virderingarna ser 6ver lag ritt
okej ut. Midnga svenska bolag har idag en visentlig
del av sin verksamhet i Kina, Indien och 6vriga
delar av Asien, och dir fortsitter det att se vildigt
starkt ut.
Till sist en lite mer privat fraga ocksa. Vad

gor du nar du inte forvaltar Lannebo Sverige?
—Med tre barn mellan sju och fjorton blir det
inte mycket fritid 6ver for egen del! Det brukar bli
lite 16pning f6r konditionens skull och i bista fall
lyckas jag ocksa klimma in en golfrunda fore fru-
kost nagon ging. Istillet har jag valt att engagera
mig i barnens idrottsaktiviteter, bade som tréinare,
“taxichauffér” och supporter. Det dr faktiskt ett
vildigt trivsamt sitt att umgéas med barnen, som
jag verkligen kan rekommendera, siger Lars Berg-
kvist till sist.

fortsatt nedgang. Fondtypen har som s& mycket
annat vaxt fram i USA och nu kommit till Europa
och Sverige.

-Var130/30-fond far daglig kurssattning, fort-
satter Lars Bergkvist och berattar om placerings-
filosofin for den nya fonden:

-Grundstrukturen blirdensamma somiLanne-
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bo Sverige, fast annu tydligare. Jag kommer att
kunna ta ut svangarna lite mer, med hjalp av
Mats gedigna erfarenhet p& hedgeomradet. Det
handlar inte alls om att ta storre risker, utan om
att maximera utbytet av den kompetens vi har
inom bolaget.

Lannebo Sverige 130/30 6ppnar senare under
dret - exakt nar ar inte faststallt annu. Mer infor-
mation kommer pa hemsidan, www.lannebofon-
der.se, och med vara kvartalsrapporter.

Lannebo Sverige 130/30 &r ingen hedgefond
- bara nastan!




Smartare
uttag med
Lannebo Flex

Missa inte mojligheterna med Lannebo
Flex - det smarta sittet att géra man-
atliga uttag lika smidigt som nar du
sparar automatiskt. Ett smidigt alter-
nativ till vanligt pensionssparande, helt
enkelt! Titta gdrna in pa var hemsida,
www.lannebofonder.se - dar kan du
ldsa mer och ladda hem anmalnings-
blanketter.

S4 hir fungerar det i korthet:

B Du kan koppla alla Lannebo-
fonder till Lannebo Flex (dock ej
Selectvarianterna).

B Du kan vilja att |6sa in ett visst
belopp per manad under en valfri
tidsperiod, och du kan dndra dig
nar som helst.

B Du bestimmer sjalv nér du vill
bérja géra manatliga uttag, och hur
lange du vill halla pa.

M Du ir inte bunden pa nagot sitt
— pengarna du har i vara fonder kan
du flytta, ta ut eller 6ka pa nir och
hur du vill.

B Du betalar bara vara vanliga
forvaltningsavgifter, plus en admi-
nistrativ avgift pa 10kr per fond
och uttag.

B Du slipper alla former av
administrativt krangel — en enda
anmilan racker.

M Du deklarerar hur enkelt som

helst — vi skoter rapporteringen till
skatteverket, och allt kommer for-
tryckt pa din deklarationsblankett.

M Du kan &dven fa automatisk flytt
fran tex Lannebo Likviditetsfond till
véra 6vriga fonder.

W Den hir servicen finns bara hos
oss pa Lannebo Fonder!
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Vi fragar forvaltarna Johan Stahl och Peter Rénstrém om luften (efter fem ars
uppgang) har gatt ur smabolagsmarknaden - eller om det ar en tillfallig svacka?

Redo for reafynd!

Under hosten har den svenska bérsen gitt simre
an bérserna i omvirlden. I oroliga tider soker sig
kapital till likvida investeringar och di far mindre
marknader, som den svenska, extra mycket stryk.
Nir det blaser snalt drabbas ocksd smabolagen
hardare dn de stora bolagen — det dr den begran-
sade likviditeten i sméabolagsaktierna som avgor,
Till en del beror det ocksa pa att smabolagen gick
sd bra 2006 — en del virderingar
var vildigt hoga nir aret borjade,
menar Peter Ronstrom.

— Detta ir nigra av de faktorer
som har gjort att det inte har gitt
sd bra som vi hoppats den senaste
tiden. Jag tycker vi har haft ratt
syn pa borsen — en defensiv portfolj med stor andel
konjunkturokinsliga bolag och en stor kassa. Anda
har vi inte klarat oss mer dn hyfsat i konkurrensen.
Ett antal enskilda innehav har trotsat logiken och
blivit besvikelser, siger Johan Stahl.

— Arets borsutveckling har egentligen varit den
ideala for var aktiva forvaltningsfilosofi, si det
kinns jobbigt att vi inte lyckats bli bist i klassen av
smébolagsforvaltare, fortsitter Peter.

Varfor gar det pa det viset?

—Marknaden ir sillan dum, den ir bara forsik-
tig och da kanske i 6verkant ibland, fortsitter Johan.
Bolagens grundférutsittningar dr fortsatt goda, men
borsen drar sig dnda undan i tider av kreditoro.

—Nir internationella investerare bérjade silja
av aktier i mindre aktiemarknader, och di spe-
ciellt smédbolag, fick det snabbt efterverkningar i

borskurserna. Att bra bolag faller trots mycket bra
egna resultat dr ologiskt, men inte 6verraskande
nir man har f6ljt borsen en lingre tid. Det har gett
oss ett nytt lige med ett flertal riktigt billiga bolag,
som ir rejilt undervirderade av en nervos bors,
menar Peter.

Hur ser det ut ute i industrin?

—Vihar under hosten triffat manga foretagsled-
ningar och det ir faktiskt f — om
nigra — som dnnu kint av nigon
nedging i efterfrigan. De flesta
har en positiv syn pa framtidsut-
sikterna, berittar Johan och Peter
fyller pa:

—A andra sidan ser de flesta
foretagsledare inte lingre 4n nista kvartal, medan
aktiemarknaden ser pa lingre sikt. Men det kinns
inda hoppingivande att manga bors-VD:ar nu képer
pa sig aktier i de egna bolagen — de tror uppenbar-
ligen pa vad de sjdlva siger!

Ar det alltsa fyndlige pa gang?

—Vissa bolag har fatt se sina kurser halverade
och ir nu attraktiva pa rent fundamentala besluts-
grunder. Vi kanske fa en "kérare” till — ingen kan
veta sikert — dven om mycket tyder pa att det borjat
lugna ner sig. Sa visst kan man med gott samvete
sdga att det 4r dags att g in pa borsen igen, menar
Peter Ronstrom och far medhall av sin kollega:

—2008 blir sannolikt ett &r med fina investe-
ringstillfillen. Vi sitter med en stor kassa och 4r redo
att gora bra affirer for spararnas rakning nir képli-
gen dyker upp, siger Johan Stihl avslutningsvis.
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Mats Gustafsson, Lannebo Alpha:

Inte ens Lannebo Alpha med sin defensiva inriktning har lyckats std emot den svara turbu-

lensen pa hostens bors fullt ut. Ett helarsresultat pa plus en halv procent ndr generalindex

ddk med nara sju procent &r forstds inte illa - men Mats Gustafsson &r sjalvkritisk.

Varfor har det gatt som det har gatt?

— Placeringarna i fonden har varit fortsatt
forsiktiga. Andelen aktier har legat mellan 15 och
20 procent netto, men dven det
visade sig vara fér mycket for att
halla emot nir borsen tappade
sapass mycket pa sa kort tid, siger
Mats Gustafsson.

Finns det nagra enskilda jh ‘-L-

innehav som du trott mycket pa

Hur har det gatt i konkurrensen?

—Jamfor man med fonder med liknande in-
riktning har det faktiskt gatt hyfsat, Lannebo Alpha
ligger ungefir mitt i klungan.
Sett fran fondens start ir jag
n6jd, men pricksikerheten i
aktieurvalet maste tillbaka till
2006 ars niva — det ir i titen vi

o

hor hemma, menar en revansch-
aé lysten Mats Gustafsson.

som har stillt till det genom att F ‘?% s | R Vad gor du for att forbattra

utvecklas samre an snittet?

— Forsvarskoncernen Saab
har tex utvecklats negativt i ett

lige nir den logiskt sett borde
ha varit en konjunkturokinslig |
och timligen siker placering.
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Virderingen kindes ritt och ( “I?-._-_"

bolaget borde ha férutsittningar

att behalla sin vinstniva. Hostens

forsvarsbeslut var denna ging

inriktat pd materialbesparingar,

vilket fick marknaden att Gver-

reagera och straffa Saabaktien

onodigt hart i mina 6gon. Svenska férsvaret dr inte
sd dominerande som kund och min tro pi bolaget
pa lang sikt dr oforindrat positiv. Aven Securitas
Systems har fallit ovintat mycket, men dar tror jag
pa starka tillvixtmojligheter framéver. Naringslivets
investeringar i sikerhet dr pa stark uppgang.

laget i fonden for 2008?

]?\ —Jag har justerat aktievalet

' och okat pa de rintebirande

/ / placeringarna fér att dimpa

/ [ kurssvangningarna. Fonden far

dirigenom en timligen neutral

£ 4 position gentemot borsen, lika

2 beredd pa en uppging som

en fortsatt nedging, eftersom

laget onekligen dr svarbedomit.

Vinstokningarna i niringslivet

har mattats av och nedgingen

kan mycket vil fortsitta en tid,

men det finns andra tecken som signalerar en

mojlig uppgang. Mitt fokus ligger just nu pa att

hitta bolag som har formaga att behalla sin vinst-

genereringsforméaga. Det enda man kan siga med

siakerhet dr att 2008 blir ett spinnande ar, siger
Mats Gustafsson till sist.

Fler medaljer
till Frida Linde!

» Gladjande nog kan vi rapportera
att det fortsatter att ga riktigt bra for
Frida Linde, friidrottstjejen fran Taby
som sponsras av oss pd Lannebo
Fonder.

Under Ungdoms-VM i Tjeckien i
slutet av juli blev det en fjirdeplats
totalt, med tva nya personliga re-
kord. | augusti var det dags for SM
i mangkamp, med en guldmedalj i
F17-klassen, som féljdes av silver pa
100 och 300 meter hick vid Junior-SM
senare under manaden.

Sa blev det september och dags for
Ungdomsfinnkamp pa Ullevi med nya
framgangar — en harfin andraplats pa
korta hicken och eget guld pa langa.
Tyvérr trampade Frida snett precis
efter malgangen och skadade sig.
Men efter tre manaders uppbygg-
nadstrining ar hon tillbaka i fin form
infér inomhussisongen. Vi haller
tummarnal!

VARA KODER HOS PPM

>LANNEBO MIXFOND 878 520

> LANNEBO SMABOLAG 842 690
»LANNEBO SVERIGE 806 869
»LANNEBO VISION 771030
>LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

Kontakta PPM om du vill byta fonder:
Telefon: 020-776 776 (sjélvbetjaning),
0771-776 776 [kundservice).
Hemsida: www.ppm.nu



Smabolag Select
oppnar igen!

» P4 grund av héstens borsnedgang
har det blivit majligt att ater 6ppna
Lannebo Smabolag Select fér nya
insittningar under en tid.

—Fonden kommer att vara 6ppen
tills den nar upp till tvdmiljarders-
strecket, berittar Lannebo Fonders
marknadschef Per Axelson.

—Det hir dr ett utmarkt tillfalle for
den som vill dra nytta av vara duk-
tiga smabolagsférvaltares férmaga
i koncentrerad form, nu nir virde-
ringarna ligger lagt i en rad attraktiva
bolag. Fran starten 2000-10-30 tom
2007-12-31 har Lannebo Smabolag
Select vuxit i virde med 240 procent,
medan Lannebo Smabolag 6kat
182 procent — ocksa det en fantastisk
siffra, men det 4r den stdrre friheten
i vara Selectfonder som ger utslag,
avslutar Per Axelson.

SPARA DIREKT | SELECT

Hér listar vi bankgironumren for vara
Selectfonder. Minsta belopp vid engadngs-
insattning ar 100000kr (Lannebo Alpha
Select 250000kr), for kompletterande
insattningar 20 000 kr (Lannebo Alpha
Select 50000kr).

Ange bara namn, adress och person-
nummer nir du gor din insdttning, s
hamnar dina pengar rétt!

» 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 &r svart att
isolera sig fran en
nedgang nar risk-

premien stiger over
hela faltet«

\
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Nar vi samlade alla forvaltarna vid halvarsskiftet var det genomgéende ganska

positiva tongangar infoér hosten - med reservation for “en och annan incident

som skulle kunna skapa problem pa finansmarknaderna”.

Man kan sdga att reservationen slog in rejalt?

—Jo, tyvirr. Den oro som utl6stes av problemen
pé den amerikanska boldnemarknaden skapade ett
dodlige i de finansiella systemen pa manga hall och
resultatet blev en rejil borssvacka for svensk del,
sidger Goran Espelund:

—Den forsiktighet vi uttryckte f6r ett halvar
sedan har ockséd avspeglat sig i fondportfsljerna
under hosten. Marknaden har varit svar for de
flesta och vi har klarat oss hyggligt i férhallande
till manga konkurrenter. Men nir vi inte nar ver
nollstrecket kan vi inte vara néjda, sirskilt som
det ir under denna typ av foérhillanden som var
aktiva forvaltningsfilosofi ska visa sin styrka, som
den gjort manga ginger forr. Det som har tyngt
resultaten ir tillfilligheternas spel, enskilda aktieval
som utvecklats betydligt simre 4n vi haft anledning
att forvinta oss.

— Stockholmsborsen hérde till de simsta i virl-
den under 2007, pd manga andra hall var det betyd-
ligt positivare siffror, pidpekar Mats Gustafsson.

—Vara fonder har i stor utstrickning smabolag,
dven Vision med sin internationella inriktning.
I tuffare tider virderas smabolag ligre, si ser det
ut over hela virlden. Nir sedan dven en svagare
dollar drar nedat hjilper det inte att Nasdaqborsen
sammantaget har utvecklats positivt, sdger Fredrik
Lithell.

—Hir pd hemmaplan har tex Meda utvecklats

visentligt sdimre 4n vi hoppats, trots bra siffror och
goda utsikter. Men marknaden satsar helst pa det
den kinner vil, och Meda hor kanske inte till de
basta nir det giller att ge fyllig information, menar
Lars Bergkvist.

—Vifar inte glomma att virderingen av Meda har
varit hég, och hégviarderade bolag drabbas hardast
nir riskpremien stiger som den nu gor. Dessutom
har en del av de konjunkturkinsliga bolagen tappat
omotiverat mycket, fyller Mats Gustafsson pa.

Som helhet ett ganska frustrerande ar?

—Det 4r svart att isolera sig frin en nedging nir
riskpremien stiger 6ver hela filtet och alla kurser
gar ner, men vi borde drabbats mindre. Men vi vet
att var placeringsfilosofi fungerar — det ricker att
titta ndgra ar bakat for att fa entydiga bevis for det.
Arets bakslag maste ses som en tillfillighet, sa det ir
bara att ta nya tag, menar Goéran Espelund vidare.

Hur ser det da ut infér 2008?

—Det blir ett spinnande ar, den saken dri alla fall
siker, siger Géran Espelund. Man kan se det ur tva
perspektiv. Dels finns det nu manga bra bolag som
darlagt virderade, det gar att hitta bolag med mattliga
vinstrisker och foretagsledarna ir positiva...

—Men VD:ar brukar sillan vara forst att se en
vindning och dr ju ndrmast tvungna att vara positiva
till framtiden, flikar Karin Haraldsson in.

—Men de koper trots allt aktier med god aptiti sina
egna bolag just nu, det borde borga f6r att de verkli-
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gen tror pa vad de sager, papekar Peter Ronstrom.

— A andra sidan kan kredititstramningarna fort-
sitta och dirmed bromsa marknaderna, da finns det
ingenstans att gémma sig, fortsitter Goran.

— Inflationen &r ett stort hot, den kryper stadigt
uppat pa manga hall. Stigande mat- och energi-
priser virlden &ver iter sig in i képkraften, siger
Lars Bergkvist

— Effekterna borjar mirkas, i tex USA ser vi real-
I6nesinkningar nu, kompletterar Fredrik Lithell.

—Var svenska Riksbank star infor ett dilemma,

menar Karin Haraldsson: Antingen bekimpa in-
flationen med rintehdjningar, eller forsoka lésa

spinningarna pd marknaden och férhindra en
brantare lagkonjunktur genom rintesinkningar.
Resultatet blir férmodligen att man avstar fran
vidare hojningar och haller noggrann uppsikt 6ver
kreditmarknadens utveckling.

—ECB har med sina rekordstora stédaktioner
under férvintern visat att de menar allvar med att fa
fart pa kreditmarknaderna, men det kan komma att
visa sig svérstyrt, framhaller Peter Ronstrom.

— Vi star tveklost infér en mindre stark ekono-
misk utveckling den nirmaste tiden, siger Johan
Stahl. Vid arsskiftet var vi 18 procent under den
senaste toppen, frigan ir nu hur mycket fallhsjd
det finns kvar. Analytikerna limnar optimistiska
vinstprognoser, men innan aktiemarknaden upp-
lever en stegrad vinstokningstakt som trovirdig lar
vi fa vinta pa en vindning.

—Jag ser inget som tyder pa ett nira forestiende
kraftigt trendbrott. Marknaden vill helt enkelt se
arsboksluten forst, siger Lars Bergkvist.

—Den globala tillvixten ser dnda stark ut, och den
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Fry: Fredrik Lithell, Mats Gustafsson,
Lars Bergkvist, Karin Haraldsson,

z ' Goran Espelund, Johan Stahl
M f och Peter Ronstrom.
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amerikanska ekonomin forsvagas mindre 4n minga
vintat tack vare en bra utveckling av bytesbalansen,
fyller Mats Gustafsson i. Fredrik Lithell papekar att
tom amerikanska insiders nu for ovanlighetens
skull kéoper egna aktier, vilket han ser som ytterli-
gare ett positivt tecken.

- Annu har vi nog inte sett alla konsekvenser av
storningarna pa kreditmarknaderna. Resultatet kan
Dbli en 1at-ga-attityd, ddr allt far virka ut av sig sjilvt,
likavil som fortsatta massiva centralbanksaktioner.
Sa vi far nog rikna med ett fortsatt slagig borsut-
veckling, menar Géran Espelund.

—Justnu vagar bankerna inte ens lana ut till var-
andra, och det lasta liget skapar oro. Men vi r inte
vid virldens dnde, det hir maste f4 knorra en stund
och sedan loser det sig, siger Peter Ronstrom.

Det ar presidentval i USA och 0S i Kina.
Far det nagra konsekvenser?

—Kineserna skulle ha byggt lika mycket inda och
vem som sitter i Vita huset brukar inte betyda si
mycket, dven om valdret sannolikt innebir att vi far
se finanspolitiska stimulanser. Det 4r dock viktigt
att USA:s nista president blir frihandelsvinlig,
sdger Goran.

Hur har ni forberett er for fortsatt turbulens
- och en eventuell viandning?

- Vi ligger fortsatt defensivt, men det borjar
absolut likna képlige snart. Manga bolag kan man
nu kalla rent billiga, det var linge sedan man kunde
sdga si, menar Peter medan Goran sammanfattar
motet:

—Det dridaliga tider man gor de basta affirerna,
s nu ir det upp till bevis. 2008 ska bli ett ar da vi
slar bdde marknaden och konkurrenternal

UTDELNINGAR 2007

»LANNEBO ALPHA
Utdelning 2007
Nésta utdelning

Ingen utdelning
2008-02-05

»LANNEBO MIXFOND
Utdelning 2007
Nasta utdelning

0:19 SEK/andel
2008-12-05

> LANNEBO SMABOLAG
Utdelning 2007
Nasta utdelning

0:41 SEK/andel
2008-12-05

»LANNEBO SVERIGE
Utdelning 2007
Nasta utdelning

0:87 SEK/andel
2008-12-05

»LANNEBO VISION
Utdelning 2007
Nasta utdelning

Ingen utdelning
2008-12-05

»LANNEBO LIKVIDITETSFOND
Utdelning 2007 2:06 SEK/andel
Nasta utdelning 2008-02-15

»Vi ligger fortsatt
defensivt, men det
borjar absolut likna
koplage snart«



VARA ATERFORSALJARE

»Forsikringslésningar med Lannebo
Fonder far du genom CGU-Life, Lins-
férsikringar, Danica (provinsban-
kernas férsikringsbolag), Moderna
Férsckringar, Storebrand och Skandia
Link samt hos i princip alla fér-
sikringsmaklare och placeringsrad-
givare 6ver hela landet, som tex
Max Mathiessen, Scikra/SFS, Sigillet
och Acta.

Pa en rad orter har vi dessutom
avtal med férsakringsmaklare dar
du kan investera i vara fonder direkt,
dvs dven utan férsikringsanknytning
— se listan har nedanfor.

Ring var kundservice om du vill ha
kontakt med nagon av vara partners
i din nérhet!

Boden Nykdping
Boras Nassjo
Bromma Oskarshamn
Danderyd Pited
Eskilstuna Romelanda
Eslov Ronninge
Falkenberg Sala

Falun Saltsjo-Boo
Frinsta Skellefted
Gislaved Skondal
Gavle Skovde
Goteborg Stockholm
LEIEET Sundsvall
Haninge Svedala
Helsingborg Savedalen
Hassleholm Sodertalje
Hollviken Tibro
Jonkoping Trelleborg
Kalmar Trollhattan
Karlskrona Tyreso
Karlstad Taby

Kinna Umed

Kiruna Uppsala
[GEELHEL] Vara
Kristinehamn Varberg
Kungsbacka Vetlanda
Lilla Edet Vilhelmina
Limhamn Varnamo
Linkdping Visteras
Luled Vixjo

Lund Angelholm
Lycksele Orebro
Malmé Ornskdldsvik

Mjolby Ostersund

Nacka Overkalix
Norrkdping

Det finns manga satt att spara till pensionen - traditionella pensionsférsékringar,
fondforsakringar, kapitalforsakringar och inte minst helt vanligt, obundet sparande
i aktier och fonder. Men det finns en flexibel l6sning som ménga inte kanner till

- pensionsstiftelsen.

Doldislosning
pa frammarsch

Pensionsstiftelser ir vil bara till for storforetag,
menar manga. Sa har det kanske varit, men inte
langre. Maria Hogefjord pa FFP, Familjef6retagens
Pensionsredovisning, i Karlstad berittar hur det
hela fungerar:

—Grunden ir att arbetsgivaren ger ett pensions-
lofte, som tryggas genom att pengar fors 6ver till en
stiftelse som forvaltar dem. Pen-
sionspengarna blir di skyddade
om foretaget i framtiden skulle
gd ikonkurs, och det finns minga
andra fordelar for bade foretaget
och den anstillde. Den hir typen
av upplidgg dr vanligt i de stora
borsbolagen, som har resurser att
driva stiftelser i egen regi, men det har hittills varit
alldeles f6r komplext och tidskrivande for mindre
foretag. Vi gor stiftelselésningar mojliga dven for
sma och medelstora foretag genom gemensamma
stiftelser, dir kostnaden for administrationen kan
delas med andra foretag.

Allt fler uppticker moéjligheterna med stiftelser
och FFP har i dagsliget runt 8oo sma och medel-
stora féretag som kunder. Maria Hogefjord berittar
att man lange hallit en 1ag profil och forst pa senare
ar, sedan foretaget blev en del av Carnegiekoncer-
nen, bérjat marknadsféra sig pa allvar via radgivare
och forsikringsformedlare.

Vilka passar det har for?

—En stiftelselosning kan vara ett bra komplement
till vanliga avtalspensioner i manga fall. Férdelarna
blir som tydligast for tex vilmaende familjeforetag
och famansbolag dir man vill underlitta genera-
tionsskiften eller utkép, men det fungerar ocksa
bra for nyckelpersoner som har en hég men ojimn
inkomst. En del tror kanske att det hir med stiftelser
ir lite svaroverskadligt, men det blir tvirtom littare
eftersom vi skéter all den praktiska hanteringen,
fortsitter Maria.

—Vikan titta pa ett typiskt fimansbolag som har
hunnit bygga upp ett hyfsat kapital och har tva del-
dgare i olika aldrar. Bolaget kan da sitta av en stor
del av kapitalet som pensionsmedel till var och en i
en stiftelse. Medlen i stiftelsen kan aterlanas, sa bo-

laget behover alltsd inte férsvagas av avsittningen.
Den stora finessen kommer av att det dr majligt att
indra eller dra tillbaka pensionsutfistelserna.

Om den ildre av kompanjonerna vill varva ned
och den yngre vill fortsitta kan det ofta uppsta sva-
righeter. Att kopa ut hilften av aktierna kan bli en
kostsam och framfGrallt likviditetskridvande historia.

Har bada rejila summor i en
pensionsstiftelse blir det mycket
lattare, eftersom den yngre da
kan overlita ritten till hela eller
delar av sina pensionsmedel till
den ildre kompanjonen. Kope-
skillingen kan da minskas i mot-
svarande grad, och 6vergiangen
blir smirtfri. P4 liknande sitt kan man ocksa losa
generationsskiften smidigt.

Ingen forsakring

En viktig skillnad jamfért med andra pensions-
6sningar ir att stiftelsemodellen inte innehaller
nigot forsikringsmoment, si den som vill ha en
livforsakring méste komplettera med detta separat.
Men hur ir det med riskerna?

—Varroll dr bara att administrera, stiftelserna dr
helt fristdende fran vart féretag och dgs av spararna
sjdlva. De skots av professionella forvaltare som
placerar i ett brett urval av fonder fran hogt rankade
fondférvaltare, bla Lannebo Fonder. Risknivin
pa stiftelsens placeringar styr foretaget och den
som ska fi pensionen gemensamt — vi har firdiga
portféljlésningar med manga olika inriktningar,
berittar Maria vidare.

Stor frihet vid utbetalning

—For den som gar i pension 4r den stora férdelen
att han eller hon inte binder sig f6r en viss utbetal-
ningsmodell, utan kan vinta med att bestimma sig
tills det 4r dags att ga i pension. Pengarna kan tas
ut hur man vill efter 55-arsdagen, som ett eller flera
engingsbelopp eller som l6pande utbetalningar
under valfri tid. Behoven efter pensioneringen ser
ofta olika ut ar fér ar, och hir gar det att anpassa ut-
betalningarna helt efter de egna forutsittningarna,
sdger Maria Hogefjord till sist.



Fragor och svar med Marit Bostrom

Hur far jag besked om utveck-
lingen pa mina fondandelar?

-1 normalfallet far du skriftliga
besked med posten en gang per
kvartal. Men du kan nar som helst
via var hemsida bestalla aktuellt
kontobesked och from januari kan
du dessutom med e-legitimation
logga in pd hemsidan och se ditt
innehav till aktuellt dagsvarde - las
mer pd sidan 3!

Ska jag avbryta mitt manads-
sparande nu nir borsen gar ner,
eller &r det battre att fortsatta?

- Historien visar att det ar de som
fortsatter sparavid en nedgang som
oftast &r de riktiga vinnarna. Vid en
nedgéng képer du billiga andelar
och far pa sé vis fler andelar for ditt
manadsbelopp.

Kan jag ha IPS-konto hos er?

-Visst kan du pensionsspara via
IPS i vara fonder, men eftersom vi
bara sysslar med fondférvaltning
maste du da 6ppna ett konto hos ett
pensionssparinstitut som erbjuder
vara fonder - tex Avanza, Fond-
marknaden, Maxfonder, Nordnet
eller Skandiabanken. Du kan ha
fonder fran flera olika forvaltare pa
ett och samma konto.

Jag sparar i era fonder men
undrar hur jag ska gora om jag
vill sdlja andelar?

- Séaljblanketten finns pd var
hemsida, www.lannebofonder.se,
och kan dven bestallas per telefon.
Den ifyllda och undertecknade
blanketten kan du sedan posta eller
faxa till oss. Saljuppdraget utfors till
den kurs som faststalls den dagen
vi far blanketten (senast kl 16.00).

i 1 Il
~ Vi ger smafdret:
JEHE L

som de stora fo
linge, siger Ma

n samma maojligheter
agen redan haft sedan
Hogefjord pa Familje-

foretagens Pensionsredovisning.

Det gar inte att salja till en kand
kurs. For Selectfonderna galler att
uppdraget ska vara inne senast fem
bankdagar fére handelsdagen (sista
bankdagen i manaden).
Ni &r ju ganska sma. Ar det lika
tryggt att spara hos er som hos en
storbank? Galler bankgarantin
pa 250 000 kronor dven hos er?
-Det &r helt tryggt att spara hos
oss. Alla fondernas tillgéngar &r i
forvar hos SEB som &r var forva-
ringsbank. Bankgarantin galler inte
fondsparande, men fondandelarna
kan aldrig utmatas - de tillhor alltid
dig som sparar obereonde vad som

hander med fondbolaget. Var roll &r i
Marit Bostrom svarar pa nagra av de

"bara” att ta hand om forvaltningen. n a
vanligaste fragorna vi far just nu.

Lannebo Fonder ar dessutom ett
stabilt och valetablerat foretag med
god soliditet, s& du kan vara lugn!

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




SVERIGE
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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 6verforingar — ta girna kopior. vill nda ha lépande 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 fréan 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 tillfille Overforingsdatum
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 maéste din anmilan vara oss tillhanda minst 14 dagar fére férsta 6verféringsdatumet. Anges inget éverféringsdatum vid manadssparande dras pengarna den 28:e varje méanad.
Detsamma giller engangskop. Har du brattom — anvénd 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.

" —EMABILERAT 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 pa 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 o7 Stockholm FONDER
eller faxa till 08-5622 5252 WWW.LANNEBOFONDER.SE




