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Goda forutsattningar

Aven om jag i denna kronika gav uttryck fér en positiv syn pd aktiemarknaden infér 2005
maste jag erkanna att utvecklingen férsta halvaret blev battre &n vantat.

I Sverige steg kurserna uttryckt som SIX PRX
(inkl utdelningar) med 15 procent och CSX (exkl
utdelningar) med 16 procent. Min bedomning dr att
uppgingen framforallt kan tillskrivas tvd faktorer
som Overraskat positivt i ar. Jag tinker da pa fal-
lande rintor och starkare dollar. Dessa faktorer har
uppvigt det stigande oljepriset och en nagot svagare
konjunktur, dven om jag tror det sistnimnda var
forvantat av marknaden.

Den svenska aktiemarknaden har varit i en
uppgangsfas sedan mars 2003. Det 4r i och for sig
inte si mirkligt att borsen stiger Gver tiden, men
efter en relativt ling uppgingsperiod kan det inda
vara pi sin plats att fokusera pa risk. Har aktier
blivit 6vervirderade?

Jag tycker inte det, speciellt inte med hinsyn
tagen till dagens rintelige. Det ir till och med si
att med dagens rintenivd har vi en bérs som sillan
varit sa lagt virderad. Det finns dock nagra hakar
med resonemanget. Hur linge bestir rinteliget?
Atminstone lingre dn vad vi trodde frin borjan.
Denna felbedomning har tyvirr kostat en del da
rintekinsliga aktier sdsom fastighetsbolag fortsatt
att utvecklas mycket starkt pa aktiemarknaden.
Betriffande de korta rintorna sinkte Riksbanken
nyligen styrrintan, vilket i sig dr fascinerande ef-
tersom man veckorna fore varit ute och varnat for
hushallens skuldsittning och riskerna f6r en bubbla
pé fastighetsmarknaden. Med bestiende lga rintor
kan man inte tala om négon bubbla. Skulle rintorna
diremot komma att stiga kraftigt dr det en helt an-
nan sak. Att de langa rantorna fortsitter att falla i
de allra flesta linder ir intressant. Antingen beror
det pa tekniska orsaker som innebir att vissa inves-
terare, av mer eller mindre rationella skil, fortsitter

Magister Per Axelson lar dig mer om fonder.
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att slentrianmaissigt kopa obligationer (exempelvis
livbolag och asiatiska centralbanker), dvs en bubbla,
eller sa forvintar sig aktérerna en mycket mattlig
inflation under lang tid och/eller mycket begrinsad
tillvixt. Det sistnimnda vore naturligtvis mindre bra
ur vinstsynpunkt.

Ett annat fenomen som &r ovanligt dr att priset
pé bolag pa den onoterade marknaden ar visentligt
hogre 4n pa den noterade, till stor del som en f6ljd
av att dessa aktorer anvinder billigt 1anat kapital i
mycket storre utstrickning. Mojligen tar man for
stora finansiella risker, men detta kommer f6rmod-
ligen bara att avspegla sig i det fall rintorna skulle
komma att stiga kraftigt. Annars har de noterade
bolagen gjort ett stort misstag som inte i storre
utstrickning anvinder lanat kapital i sina balansrik-
ningar. Skuldsittningen bland de noterade bolagen
ir fortfarande vildigt 1dg. Sammantaget ir min
enkla slutsats att si linge rintorna fortsitter vara
laga och konjunkturen inte tvirstannar kommer
aktiemarknaden att fortsitta utvecklas vil.

Vira egna prestationer under halvaret limnar en
del 6vrigt att 6nska. Det dr alltid glidjande med posi-
tiv avkastning i fonderna, men vi har hogre krav pa
oss sjilva nir det giller hur vi lyckas gentemot vara
konkurrenter. Vi kommer att géra allt vad vi kan for
att forbattra oss under andra halvaret for att fa det
forvaltade kapitalet att vixa sd mycket som mojligt
utan att for den skull franga var investeringsfilosofi
och vér konservativa syn pa risk.

Vi ser fram emot en intressant och utmanande
host, och avslutningsvis hoppas jag att vi alla far
uppleva en varm och skén sommar!

Goran Espelund
VD Lannebo Fonder

FONDSKOLAN/Del 2: Riskjamforelser

Lektion nummer tva i Fondskolan handlar om att jamfara fonder
genom att bedéma avkastningen i forhallande till den risk man
tar. Ett hjalpmedel for detta ar den sk Sharpekvoten. Den utgor
fondens avkastning minus "riskfri ranta” (vanligen rantan pa
statsskuldvaxlar i ndgon form), dividerad med fondens risk métt
som standardavvikelse. En fond med liten standardavvikelse har
l&g risk, och tvartom. Av detta féljer att Sharpekvoten bér vara
s8 hog som mojligt.

Ett exempel: En fond har gett 7% avkastning nar den riskfria
rantan har varit 3%. Fondens standardavvikelse ar 12 %. Sharpe-
kvoten blir dd (7-3) /12=0,33. Ar risknivan hdgre, 8t sdga en
standardavvikelse pa 15 %, blir kvoten (7-3) /15=0,27.

Héar &r dock en varning pa sin plats. Sharpekvoten kan vara bade
apple och péron, sa se upp nar du jamfor. Du maste vara saker
pa att kvoterna som anges for olika fonder &r framraknade under
samma tidsperiod, annars blir det helt missvisande! Sharpekvo-
ten lampar sig bast for jamforelser mellan fonder med liknande
inriktning hos olika férvaltare, men &r bara ett av manga instru-
ment du kan anvanda nar du valjer den fond som passar dig bast.
Sharpekvoten hittar du i respektive fonds faktaruta i sifferdelen.



»Efter en relativ
uppgangsperiod kan det
andavara pa sin plats att

fokusera pa risk«

FONDSKOLAN

Omauktorisationen ar klar!

| april blev Lannebo Fonder helt enligt
planerna omauktoriserade av Finansin-
spektionen, l&ngt fore lagens krav som
sager att processen ska vara genomford
innan den 13 februari 2007.

Som vi berittade i f6rra numret bygger kraven pa
ett EU-direktiv som tagits in i lagen om investe-
ringsfonder. Direktivet har lett till olika tolkningar
och tillimpningar i olika linder — mer omfattande
i Sverige dn i manga andra linder.

—Tack vare ett gediget férarbete 16pte allt smidigt,
berittar Goran Espelund, Lannebo Fonders VD.

Forutsattning for nya produkter

—Vihar velat vara tidigt ute, eftersom omauktorisa-
tion enligt reglerna dr en forutsittning for att vi ska
fa lansera nya produkter. De f6rvaltare som vintar

tiden ut far bara driva vidare redan existerande fon-

der innan omauktorisationen ir genomférd, men
vi ville ha si stort handlingsutrymme som moijligt.
For nagra av vara fonder sig vi det dessutom som
mycket virdefullt att kunna dra nytta av de méjlig-
heter till 6kad dgarandel i enskilda bolag som lagen
ger. Den tidigare femprocentsgrinsen for dgandet
i ett enskilt bolag har nu 4ndrats till "ej visentligt
inflytande”, vilket tolkas som ca 10 procent. Vi har
nu kunnat 6verskrida den gamla grinsen nir det
giller tex Ballingslov, och fler lir f6lja framover,
fortsitter Goran Espelund:

—Generellt vill vi sjalvklart ha sa fa begrans-
ningar for var verksamhet som mojligt och val-
komnar den nya lagen. Kraven pa standardiserade
fondfaktablad som ser likadana ut hos alla férvaltare
ser vi tex som en mycket positiv nyhet som gor det
enklare f6r kunden att jimféra. Den konkurrensen
vilkomnar vi, eftersom vi vet att vara fonder tal
sddana jimforelser.

SPARA DIREKT

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

VARA FONDER:
»Lannebo Mixfond bg 5563-4612

Pg 400 21 09-9

»Lannebo Smabolag  bg 5563-4620
pg 400 23 95-4
»Lannebo Sverige bg 5563-4604
Pg 400 22 67-5
»Lannebo Vision bg 5563-4638
Pg 400 26 96-5

»Lannebo Likv. fond bg 5314-9837
P9 29 54 49-3

UTDELNING

»Lannebo Mixfond

Utdelning 2004
Nésta utdelning

0:09 SEK/andel
2005-12-09

»Lannebo Smabolag

Utdelning 2004
Nasta utdelning

0:26 SEK/andel
2005-12-09

»Lannebo Sverige

Utdelning 2004
Nasta utdelning

0:26 SEK/andel
2005-12-09

»Lannebo Vision

Utdelning 2004
Nasta utdelning

Ingen utdelning
2005-12-09

»Lannebo Likviditetsfond

2:89 SEK/andel
2005-12-09

Utdelning 2004
Nésta utdelning
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Fira med oss!
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»Vi firar vart jubileum med kund-

tréffar i Stockholm, Géteborg
och Malmé, dar du far tillfille att
prata framtid med nagra av véra
forvaltare. Sjalvklart bjuder vi pa
fortaring. Anmal dig redan nu till
info@lannebofonder.se, eller pa
telefon 08-5622 5200!

»STOCKHOLM, 3:e & 4:e oktober
Vasavarvet, kl 18.00

»GOTEBORG, 5:e oktober
Hotel Park Avenue, kl 18.00

»MALMO, 6:e oktober
Casino Cosmopol, kl 18.00

UTVECKLING FRAN STARTEN

Den 4 augusti fyller Lannebo Fonder 5&r - ett jubileum som ger anledning
att stanna upp och titta saval i backspegeln som framat.

Nu firar vi fem ar!

Bankernas grepp om sina kunder ir fortfarande

Vi talar alltid om langsiktighet som grundprincip,
sa egentligen ir det kanske f6rst nu vi kan utvir-
dera vara egna prestationer, siger Géran Espelund,
Lannebo Fonders VD, och fir medhall av sin ord-
forande, Anders Lannebo:

—Bérjan blev stormig, men vi har trots det visat
lonsambhet varje enskilt ar. Jag har aldrig varit det
minsta orolig for vira majligheter att skapa mer-
virden med aktiv och engagerad
forvaltning. Med undantag for
teknologisektorns negativa paver-

starkt, trots deras svarigheter att méta f6rvintning-
arna. Konsumenternas 6ppenhet inf6r nya alterna-
tiv har 6kat, men inte si snabbt som vi hade trott
och hoppats — inte minst for deras egen skull, siger
Per Axelson, Lannebo Fonders marknadschef.
— De stora placerarna har diremot verkligen tagit
till sig var placeringsfilosofi. De inser skillnaden
med aktiv forvaltning jimfort med
”de storas” passiva dito —ofta till ak-
tivt pris, menar Géran Espelund.

»GENERALINDEX -24% Nyckeln till hushallsspararna

kan pa Lannebo Vision har ocksa
»LANNEBO MIXFOND 0%
»LANNEBO SMABOLAG +92%
» LANNEBO SVERIGE +37%

»LANNEBO VISION =75%

utfallet f6r spararna varit mycket ligger i distributionen — det giller
att vara lattillginglig. Huvudstrate-

gin for att lyckas med detta handlar om att inleda

bra. Vi har bevisat att vi klarar av

att jobba i motvind, nu ir vi ett moget och starkt

bolag med ett grundkoncept som fatt ett starkt fiste nya samarbeten med allt fler aterforsiljarkanaler,

pa marknaden. samtidigt som kommunikationen med marknaden
Under de fem aren sedan Lannebo Fonders starks.

start den 4 augusti 2000 har bérsen som helhet —Nir vi fyller tio ar hoppas jag att vi har blivit

Hir kan du se hur vara fonder har ut-
vecklats jamfort med Affarsvarldens ge-
neralindex (exklusive utdelningar) sedan
starten den 4 augusti ar 2000 tom den

30 juni 2005.

innu inte tagit sig tillbaka 6ver nollstrecket efter de
kraftiga nedgangsaren. Samtidigt har tex Lannebo
Smaébolag gitt upp med hela 92 procent — siffror
som talar sitt tydliga sprak.

— Stoltast ir jag kanske dnda over att vi lyckats
behilla vart orubbliga kundfokus med hég till-
ginglighet och nirkontakt med marknaden. I host
firar vi tex vart jubileum med genom att bjuda in
véara andelsigare till traffar i Stockholm, Goteborg
och Malmé. I dessa avseenden ir vi fortfarande,
férvanande nog, ganska unika i branschen, siger
Anders Lannebo.

—De gangna fem aren var den f6rsta etappen av
vart maratonlopp. Den stora utmaningen framéver
blir att ni ut till den breda massan av fondsparare.
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storre i alla vara fonder, med ytterligare nigra
hogkvalitativa produkter i sortimentet. Vi ska helt
enkelt fortsitta utvecklas och exploatera det vi dr
bist pa for att sikra stabiliteten i bolaget, siger
Goran Espelund.

—Négon jatte har vi ingen ambition att bli. Vi
ska aldrig bli s stora att vi blir svartillgingliga for
vira kunder eller méste fatta beslut i kommittéer.
Fondf6rvaltning 4r och forblir ett hantverk, dir
individens omdéme dr avgorande for utfallet.

Sedan far vi rikna med att det kommer bide bra
och diliga perioder, men som alltid giller det att se
bortom det kommande kvartalet. Totalt sett tycker
jag att vi har ett utmirkt utgangslige infér de kom-
mande fem dren, siger Anders Lannebo till sist.



Lannebo Smabolag:
An star
dorren
oppen!

Var allra popularaste fond, Lannebo Sma-
bolag, borjar nu bli full - en situation som
vi berattade om for ett &r sedan. Full i sa
matto att den av praktiska skal helt enkelt
inte bor bli storre, eftersom en for stor
fond far svart att agera pa ett optimalt satt
pa& marknaden. Men s3 behdver det kan-
ske anda inte bli, berattar Peter Ronstrom
som forvaltar fonden.

For att skydda befintliga andelsigare och kunna
fortsitta forvalta deras kapital pa bista méjliga sitt
har vi funderat pa atgirder som att inféra en in-
kopsavgift, men det vore en 16sning som inte kiinns
speciellt tilltalande varken for oss eller kunderna.
Nagot ir vi tvungna att gora — blir fonden f6r stor
kan den helt enkelt inte operera effektivt pA mark-
naden, med risk fér simre utveckling. Darfér har
vi nu beslutat att lyfta ut fonden fran vart utbud till
institutionella placerare. Dessa erbjuds istillet att
placera i Lannebo Smabolag Select, berittar Peter
Ronstrom.

Forhoppningsvis ska denna atgird, tillsam-
mans med det naturliga utflode som uppstar nir
sparare realiserar sina vinster, gora att Lannebo
Smabolag dven i fortsittningen kan hallas 6ppen
utan inképsavgift.

Fondens snabba tillvixt ir en f6ljd av dess goda
forvaltningsresultat. Plus 92 procent t om den 30
juni 2005 sedan starten (2000-08-04) dr enastien-
de brassiffror, som tillsammans med héga betyg fran
alla stora ratinginstitut har lockat, och fortfarande
lockar, sparare i en strid strém. Fondfsrmégenhe-
ten uppgick vid halvarsskiftet till 2,75 miljarder kr.
En bra marknad fér de mindre bolagen pa bérsen,
samt Peter Roénstréms omvittnat goda formaga att
ar efter ar hitta de ritta bolagen att satsa pa, forklarar
det exceptionellt goda resultatet.

—De relativt fria fondbestimmelserna utan
négra branschrestriktioner och med hela Norden
som arbetsfilt ger mig stora méjligheter att agera,
menar Peter.

I bestimmelserna for Lannebo Smabolag Select
fastslas att fonden stings nir den uppnar 1,5 miljar-
der i férvaltad fondfsrmogenhet (den uppgick till ca
1,4 miljarder den 30 juni 2005), men niagon sadan

grins finns alltsd inte for den "vanliga” Lannebo
Smabolag.

Selectvarianten av fonden har med sina moj-
ligheter till storre koncentration gatt dnnu bittre
(+129 procent jimfort med +73 procent for Lannebo
Smébolag sedan 31 oktober 2000 t 0 m 30 juni
2005), frimst dock som ett resultat av ett antal sma
placeringar som gatt extremt bra.

—Det har rort sig om placeringar som skulle ha
varit for smé for den "vanliga” smabolagsfonden.
For 6verblickens skull vill vi helst att ett innehav ska
utgora dtminstone en procent av fonden.

Virt att notera att skillnaden i avkastning ar
beriknad efter den rorliga, prestationsberoende
forvaltningsavgift som tas ut i Selectfonderna.

—Gar det daligt blir avgiften ligre dn for de
vanliga fonderna. Bara om det gir riktigt bra bérjar
avgiften 6ka. Systemet har bl a uppmirksammats av
A-ekonomi och spararna uppfattar det som rittvist
och hederligt.

Man kan undra varfér dé inte en sddan uppen-
bart "riktig” avgiftskonstruktion giller 6ver hela
linjen, for alla Lannebofonder?

—Visst vore det bra om det vore mojligt, det skul-
le sikert uppskattas av vara kunder. Berdkningsprin-
ciperna kan tyvirr inte appliceras pa vara vanliga
fonder som noteras varje dag. For Selectfonderna
som bara noteras en gdng i manaden blir systemet
hanterligt, avslutar Peter Ronstrém.

»Blir fonden for stor
kan den inte
operera effektivt
pa marknaden «

Peter Ronstrom

SPARA DIREKT | SELECT

Hér listar vi bankgironumren for vara
Selectfonder. Minsta belopp vid engangs-
insattning ar 100000 kr, for komplette-
rande insattningar 20000 kr. Ange bara
namn, adress och personnummer nar
du gor din insattning, s& hamnar dina
pengar ratt!

»LANNEBO SMABOLAG

SELECT Bg 5578-8004
»LANNEBO SVERIGE

SELECT Bg 5578-7998

»LANNEBO VISION
SELECT Bg 5578-8053

FORMOGENHETSVARDEN SELECT

Vid senaste arsskiftet lag formogenhets-
virdet for innehaven i vara Selectfonder
pa féljande nivaer:

»SMABOLAG SELECT. -24%
»SVERIGE SELECT. 5%
»VISION SELECT... +.20%
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Lugnt pa
varens bolags-
stammor

»Under véren har Lannebo fonder del-
tagit i 22 bolagsstammor. Géran Espe-
lund, Lannebo Fonders VD, berittar:

— De flesta har varit lugna tillstall-
ningar, med nagot enstaka undantag.
Viktigare 4r dock att vi har suttit med
i tio nomineringskommittéer, dar vi
har haft en reell méjlighet att paverka
utvecklingen.

—Hur fattas besluten om att deltaien
nomineringskommitté eller ej?

— Vi engagerar oss bara fér spararnas
skull och har som malsittning att med-
verka i de bolag dér vara fonder tillhér
de storsta dgarna. Finns det enskilda
stordgare i ett bolag kan vi kanske inte
utratta s& mycket, men ju mer splittrat
agandet ar desto stérre chans har vi att
paverka utvecklingen i ritt riktning.

—Hur tycker du etikkoden fungerar?

— Koden med dess rekommenda-
tioner kring styrelsearbetet ir ett vil-
kommet tillskott. Vi behéver starkare
styrelser och engagerade dgare. Tyvirr
leder reglernas utformning till vissa
tendenser att fokusera pa formalia.
Vi far aldrig glomma att en styrelses
huvuduppgift faktiskt inte 4r att vara
sammansatt pa det ena eller andra
sattet, eller att uppfylla diverse forma-
liakrav. Fragan som styrelsens intresse
ska kretsa kring maste hela tiden vara:
Hur ska vi fa bolaget att utvecklas sa
bra som majligt pa lang sikt?

—Varfér viljer sa fa nya bolag att satsa
pé en bérsintroduktion — dr det etik-
kraven som skraimmer?

— Det ar kanske inte sa "hippt” att
vara bérsnoterad lingre. Manga viljer
andra dgandeformer, av olika skal.
Bolagsledningarna verkar foredra att
fa private equity-bolag som &gare,
med mindre insyn, tydligare dgar-
agenda och ofta frikostigare ersatt-
ningsformer dn i de publika bolagen.
Harddraget kan man siga att det ar
bolagen som ingen vill képa som vil-
jer att ga till bérsen idag. Over tiden
kommer detta sikert att férandras
och bérsens attraktionskraft att ater
Ska. Fér oss som fondbolag dr dock
de onoterade bolagen ointressanta
som investeringsobjekt, eftersom vi
maste se till likviditeten i varje enskild
placering.

TARBYTE 1| LAMFBO VISION

Frén och med augusti i &r far Lannebo
Vision en ny férvaltare - Fredrik Lithell,
de senaste tio aren analytiker pa Car-
negie med just teknologiaktier som
specialitet och ett gediget intresse for
tillvaxtforetag i alla former. Fredrik tar
over efter Mikael Naslund, som efter
en lang karriar som forvaltare gor ett
sidbyte rakt motsatt sin eftertradare

- Mikael blir analyschef pa Standard

& Poors nybildade nordisja enhet.

Hur kinns det att byta sida, att ga fran analys
till forvaltning?

— Jag ser verkligen fram emot att fi omsitta
mina analyser i praktisk handling. Det blir en rolig
utmaning att fi jobba i "skarpt lige”. Som analytiker
ir man ibland lite som en meteorolog, man behéver
inte be om ursikt om vidret skiljer sig fran progno-
sen. I rollen som forvaltare hamnar jag i hetluften
pa ett nytt sitt och det blir viktigare 4n nigonsin
att vara ordentligt palist och 6vertygad. Annars ir
grunden densamma i bada rollerna. Det giller att
hitta undervirderade bolag och noga viga risker
mot potential, sdger Fredrik Lithell.

-Kommer du att genomfora nagra revolutio-
nerande forandringar?

— Fondbestimmelserna dndrar vi inte pa, men
de innebir 4 andra sidan ganska breda ramar som
jag sikert kommer att utnyttja. Nasdagborsen har
satt tydlig amerikansk prigel pa fonden hittills. En
lite mer global profil lar det bli s3 sméningom, siger
Fredrik och fortsitter:

— Det allt 6verskuggande ir att se till att vara
kriterier uppfylls, oavsett i vilka linder vi hittar
féretagen med potential.

-Raknar du med en mer stressig tillvaro?

— Jo, det blir det férmodligen. Det sigs ju att
man lever med sin fond, siger Fredrik medan
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Mikael nickar bifall. Men det blir stimulerande
stress, det hir dr den roligaste tinkbara typen av
fond for mig. Trots stora svarigheter de senaste
aren har innovationskraften inte mattats, det be-
visar vilken enorm inneboende kraft som finns i
teknologisektorn. Vem hade t ex vigat tro pa tradlost
internet pa flygplan for nigra ar sedan? Det svara
blir att hitta de innovationer som verkligen ger
utslag i bolagens rikenskaper.

-Nu verkar det som det virsta ar dver?

— Vi ser pa industrins resultat att teknologisek-
torn verkligen levererar. Produktiviteten har ¢kat
enormt som en f6ljd av vil fungerande 16sningar
fran IT-foretagen, menar Mikael Nislund.

— Problemet ir snarast att det kommer sd manga
innovationer att anvindarna till sist virjer sig mot
en del av det nya. Kommersialiseringen av de goda
idéerna dr den svaraste delen i utvecklingsarbetet,
fyller Fredrik i:

— Dirfor finns de bista forutsittningarna hos
medelstora féretag som har en stabil finansiell
bas nédgra ar efter sitt genombrott. Deras innova-

tionskraft har di goda méjligheter att lysa igenom

i bra tillvaxt nir det giller savil omsittning som
lonsambhet.

De riktigt stora foretagen kan férvisso fortfa-
rande ha en stark innovationskraft men kan ha




svarare att omvandla den till stark tillvixt. De riktigt
smi foretagen med fina innovationer saknar ofta
muskler i kommersialiseringsfasen — for deras del
blir det en kamp mot tiden.

- Ar inte den asiatiska prispressen ett hot mot
lonsamheten for teknologisektorn?

— Visst sitter de asiatiska producenternas tillvaxt
press pa teknologiforetagen i vist. Men vi fir inte
glomma att Kina, Indien och de andra asiatiska
linderna ocksd 4r stora kopare av teknik. Det duger
heller inte att bara kunna kopiera. Asiatiska foretag
har dnnu mycket att lira nir det giller att lyckas i
internationella affirer, menar Mikael.

— Bolagen i sektorn dr 6verlag mycket vilskotta,
och férutsittningarna for en positiv utveckling finns
dir nir de senaste arens produktivitetsvinster vixlar
6ver till volymtillvixt.

- Hur ser det ut for fondens dvriga sektorer
framover?

— For hilsosektorn kan vi nog vinta oss ett
svarare lige nista ar, da det dr osedvanligt minga
likemedelspatent som 16per ut. Mediakonjunkturen

ir svag, men den ir en ritt liten del av fonden. I
telekomsektorn lir de tuffa priskrigen fortsitta,
spar Mikael.

—Telekomoperatérerna har dnda stor tillvixt-
potential pd minga hall i virlden. De har goda

»En lite mer
global profil
B lar detblisa

smaningom«

L

kassafloden och virderingarna ir inte s aggres-
siva, sd nog bor det finnas en potential dven dir,
menar Fredrik.

-Det innebar att du lamnar dver till Fredrik
i ett ladge dar fonden har okat med 12 procent
det senaste halvaret, och med timligen goda
utsikter framover. Hur kénns det?

— Sjalvklart kinns det bra att fa lamna 6ver i en
uppgangsfas efter nagra riktigt jobbiga &r. Det ska
bli spidnnande att dnnu en ging fi driva upp en
verksambhet frdn grunden — denna gang som ledare
istillet for specialist. Nu blir det rekommendera
istillet for investera, men som Fredrik siger r inda
slutmalet detsamma.

Det har varit fantastiskt roligt och stimulerande
att fa vara med om att bygga upp Lannebo Fonder
till vad det 4r idag, och det kommer alltid att fin-
nas en stor plats for foretaget och kollegorna i
mitt hjirta. Lita pa att jag kommer att leva med
"min” fond dven framéver och halla ett vakande
Oga sa att Fredrik skoter sig, siger Mikael Nislund
till sist.

—Jag ska gora mitt bista {6r att leva upp till for-
vintningarna och hoppas att den dialog som Mikael
och jag har fért genom aren kommer att fortsitta.
Vi har sikert inte pratat tillvixt for sista gangen,
avslutar Fredrik Lithell.

Fredrik Lithell, ny forvaltare

for Lannebo Vision.

STAMMOR 2005

Féljande bolagsstimmor har Lanne-
bo Fonder medverkat i under varen:

AcandoFrontec
Addtech
Ballingslov
Beijer Alma
BTS Group
Carnegie
Fagerhult

G & L Beijer
HiQ International
HL Display
Intrum Justitia

Meda

Nefab

Nibe

OEM International
Optimail
Partnertech
Pergo
Proffice
REVELEC]
Telelogic
Skanditek

NOMINERINGSKOMMITTEER 2005

| nedanstdende bolag har Lannebo
Fonder varit representerade i nomi-

neringskomittéer:

Carnegie
Fagerhult

HiQ International
HL Display
Intrum Justitia

Nefab
Partnertech
Pergo
Proffice
Telelogic



Peter Ronstrom forvaltar
Lannebo Smabolag.

Johan Lannebo forvaltar
Lannebo Sverige.

)

Goran Espelund forvaltar
Lannebo Mixfond.

Mikael N&slund forvaltar
Lannebo Vision.

Karin Haraldsson forvaltar
Lannebo Likviditetsfond.

Forsta halvaret i sammanfattning

Lannebo Smabolag

Fonden forvaltas av Peter Ronstrom och ar en aktivt forvaltad
aktiefond som placerar i sma och medelstora bolag i Norden,
med tonvikt pa Sverige.

Andelskurs 2005-06-30: 18:72
Forvaltningsavgift: 1,6%

Forséljnings- och inlésenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 842 690

Bankgiro: 5563-4620

Plusgiro: 400 23 95-4

Fondens fem storsta innehav: Gambro, Alfa Laval, Intrum
Justitia, Meda, WM-data.

Lannebo Sverige

Fonden forvaltas av Johan Lannebo och ar en aktivt férvaltad
aktiefond som placerar i aktier p& den svenska borsen.

Andelskurs 2005-06-30: 13:34
Forvaltningsavgift: 1,6%

Forséljnings- och inlésenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 806 869

Bankgiro: 5563-4604

Plusgiro: 400 22 67-5

Fondens fem stdrsta innehav: Scania, H & M, Handels-
banken, Ericsson, Carnegie.

Lannebo Mixfond

Fonden forvaltas av Goran Espelund och ar en aktivt forvaltad
blandfond som placerar i réntebdrande vardepapper och aktier
i Sverige sdval som internationellt. Fonden ska alltid ha minst
10 procent investerat i bada tillgdngsslagen.

Andelskurs 2005-06-30: 9:63
Forvaltningsavgift: 1,6%

Forséljnings- och inlésenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 878 520

Bankgiro: 5563-4612

Plusgiro: 400 21 09-9

Fondens fem storsta innehav: Scania, H&M, Ericsson,
Handelsbanken, ForeningsSparbanken.

Lannebo Vision

Fonden forvaltas av Mikael Naslund (fr o m 2005-08-01 av
Fredrik Lithell) och &r en aktivt forvaltad aktiefond som pla-
cerar i tillvixtféretag globalt, med betoning p& USA. Exempel
pa sadana sektorer dr teknologi, telekommunikation, Internet,
media, ldkemedel, bioteknologi och medicinsk teknik.

Andelskurs 2005-06-30: 2:50

Forvaltningsavgift: 1,6%

Forsaljnings- och inlosenavgifter: 0,0%

PPM-nummer: 771 030

Bankgiro: 5563-4638

Plusgiro: 400 26 96-5

Fondens fem storsta innehav: Dell, Cisco Systems, Micro-
soft, Samsung Electronics, Cerner.

Lannebo Likviditetsfond

Fonden forvaltas av Karin Haraldsson och placerari svenska
rantebarande fondpapper och finansiella instrument.

Andelskurs 2005-06-30: 105:99
Forvaltningsavgift: 0,3%

Forséljnings- och inlésenavgifter: 0,0%
PPM-nummer: 478 313

Bankgiro: 5314-9837

Plusgiro: 29 54 49-3

Fondens fem stdrsta innehav: Stockholms Stad Cert
050926, Statsskuldvaxel 050921, SEB Bol&n Cert 050819,
Stadshypotek Cert 050926, SBAB Cert 050912.
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Raka sparet i Likviditetsfonden

Den som vill ha en stabil och trygg virdeutveck-
ling med minsta méjliga risk har ett mycket bra
alternativ i Lannebo Likviditetsfond.

— Bankerna ger i bista fall bara nigon tiondels
procent i rinta pa sina sparkonton. Den som vill
ha mer 4n s& pa banken far oftast finna sig i sna-
riga regler och héga uttagsavgifter, berittar Karin

Vardeutvecklingskurvan for Lannebo
Likviditetsfond ar s nira spikrak man
kan komma - ett bevis for tryggheten
i fonden. Se dven kursdiagrammet
ldngst ned pa sidan 8.

Haraldsson som forvaltar Lannebo Likvidetsfond.
Utvecklingen f6r fonden har varit mycket stabil och
jimn inda fran starten, med ett bra utfall som stér
sig mycket vil i kategorin korta rantefonder.

Férrantningstakten for det forsta halvaret 2005
motsvarar ca 1,5 procent i arsforrantning, med en
duration pa 7o dagar.

Sverige star sig bra i varlden

Aktierna pad New York-borsen utvecklades svagt
fram till april, men har direfter dterhimtat det
mesta av fallet. Hojda styrrintor och oro for en
svagare ekonomi pressade kurserna nedat. En
stark dollar har 4nda medfort en god avkastning i
kronor riknat.

Nasdaq har slipat efter. En 6kad motvilja mot
risktagande har hammat utvecklingen i sektorer
som teknologi.

De europeiska borserna har haft en likartad
utveckling, med en uppgang kring 10 procent i
lokala valutor. Den ekonomiska utvecklingen har
varit svag och simre dn vintat. Foretagsvinsterna

har dock fortsatt att stiga. Fallande obligationsriantor
har gjort aktier jimforelsevis attraktivare.

Brittiska aktier ligger nagot efter euro-omradet,
med ligger i Europatopp med hinsyn till valutan.

De tyska, franska och italienska bérserna har
skakat av sig den svaga ekonomiska statistiken.

Asiatiska aktier har paverkats mycket av utveck-
lingen i USA, men ocksa av farhigorna att den
kinesiska ekonomin ska bromsa in kraftigare dn
man 6nskar.

Borserna i Tokyo och Hong Kong har i princip
statt stilla, men starkare valutor har hjilpt upp
avkastningen uttryckt i kronor.

UTVECKLINGEN PA BORSER RUNTOM | VARLDEN 2004-12-31 - 2005-06-30
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Karin Haraldsson.

VARA ATERFORSALJARE

»Férsikringslosningar med Lannebo
Fonder far du genom Ldnsférsik-
ringar, Danica (provinsbankernas
forsakringsbolag) och Moderna
Férsdkringar, samt hos i princip alla
férsakringsmiklare och placerings-
radgivare 6ver hela landet, som
tex Max Mathiessen, Sikra, Sigillet
och Acta.

Pa en rad orter har vi dessutom

avtal med férsikringsmaklare dar du
kan investera i vara fonder direkt,d vs
dven utan férsikringsanknytning — se
listan hir nedanfoér.

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

Boden Nykoping
Boras Nissjo
Bromma Oskarshamn
Danderyd Pited
Enebyberg Romelunda
Eskilstuna Ronninge
Eslov Sala
Falkenberg Saltsjo-Boo
Falun Skelleftea
Fransta Skondal
Gislaved Skdvde
Gavle Stockholm
Goteborg Strangnas
Halmstad Sundsvall
Haninge Sodertalje
Helsingborg Tibro
Hassleholm Trelleborg
Héllviken Trollhattan
Jonkoping Tyreso
Kalmar Taby
Karlstad Umed
Kinna Uppsala
Kiruna Vara
Kristianstad Varberg
Kristinehamn Vetlanda
Kungsbacka Vilhelmina
Koping Vastervik
Lidkoping Visteras
Linkoping Vaxjo
Luled Angelholm
Lund Orebro
Lycksele Ornskoldsvik
Malmé Ostersund
Mjolby Overkalix
Norrkdping




FOTO: © MAGNUS FOND / JOHNER

L

Hur har
fonderna
utvecklats?

LANNEBO SVERIGE:

> Forvaltare: Johan Lannebo, +11 %

- Ar du néjd med fondens utveckling?

- Sadar. | absoluta tal &r det bra, men
tyvarr lite under en del konkurrenter.
WM-data, Atlas Copco och H&M har gatt
bra, men det har varit lite for m&nga
besvikelser.

- Hur ser det ut infor hosten?

- Jag har 6kat pa innehaven i tillvéxt-
bolag som Ericsson och Telelogic med
flera, s& utgangslaget verkar gott

- portféljen kanns helt ratt just nu.

LANNEBO SMABOLAG:

> Forvaltare: Peter Ronstrom, +13%

- Ar du néjd med fondens utveckling?

- Nej, jag har kanske haft en liten form-
svacka under vdren. Min évertygelse att
inte satsa i hogriskaktier som fastigheter
har férmodligen kostat ett par procent.
Aktier som Meda, WM-data, Capio och
MTG har varit glddjeamnen.

- Hur ser det ut infér 2005?

- Jag har gjort en del omdisponeringar,
med fokus pa bolag som ligger sent i
konjunkturcykeln. Generellt kan man
tala om ett skifte mot lagre risknivier
infor en férvantad konjunkturavmattning
internationellt. Hasardartade branscher
kommer jag att undvika dven framaover.

LANNEBO MIXFOND:

» Forvaltare: Goran Espelund, +5 %

- Ar du néjd med fondens utveckling?
- Riskjusterat ar siffrorna bra, men inte
tillrackligt bra totalt sett jamfort med
konkurrenterna. Ericsson, WM-data och
Atlas Copco har gatt bra, men de skulle
behovt sallskap av fler.

- Hur ser det ut infor hosten?

- Nerviktningen av aktier som vi gjorde

i mars blev helt ratt i april, men ledde
ocksa till att vi delvis gick miste om upp-
gangen i maj. Nu kénns dock utgdngs-
laget ratt, med drygt 65 procent aktier i
portfoljen.

Forts nasta sida!

Bokslut efter sex manader:

Overraskningar
pa lopande band

Som vanligt har vi samlat Lannebo Fonders
forvaltare for ett samtal om halvaret som gatt
och om utsikterna for resten av aret.

Forsta halvaret pa borsen blev riktigt bra,
eller hur?

— Vi fick ritt i mycket av det vi férutspadde vid
arsskiftet, men borsutvecklingen blev t o m bittre
in vi vagade hoppas. De fallande rintorna har eldat
pa uppgangen, liksom fortsatt 6kande vinster i
foretagen. Tilltron till langsiktigt laga rantor spelar
en viktig roll och idag syns inga tecken pd att en
héjning skulle vara pa vig, siger Géran Espelund.

—Sett virlden over har vi haft

borsfall i dollar riknat pa de flesta
hall. Europabdrserna har dnda
stigit tack vare dollarns uppging,
i kombination med rintefallet.
Dollaruppgangen ir logisk,USA-
ekonomin ir trots allt den starkaste
och bist fungerande i virlden med
alla sina svagheter, siger Mikael
Nislund.

— Alternativen till dollarn ir fa, dirfor stirks den.
Yenen kinns inte tillrickligt stabil, och euron ir ju
knappt ens eurolinderna intresserade av lingre,
inflikar Géran.

Rintefallet var svart att férutse, men har dnnu
inte fatt si stor effekt pa tillvixtaktierna. Johan
Lannebo menar att det borde finnas en potential for
ytterligare uppging, men marknaden ir skeptisk till
tillvixtbolagens vinstférmaga.

-Vad beror réntefallet pa?

— Det har ménga forklaringar utover konjunktur-

avmattningen. De liga rintorna ir delvis en f6ljd av
kraven pa forsikringsbolagen att matcha durationen
mellan tillgingar och skulder, det pressar ner de
langa rantorna, siger Goran.

—Vihar ocks3 ett stort sparéverskott i de mogna
ekonomierna, liksom i snabbvixande Kina. Det dr
en ovanlig situation som ocksa drar ned ranteniva-
erna, papekar Mikael.

- Har rantan kanske spelat ut sin roll ndr den
kommit ner sa har langt?

—Ju mer rintan sjunker, desto mindre effekt far
en ytterligare sinkning, visst. Men idven en liten
sinkning av styrrintan ger effekter pa hushallens

konsumtionsutrymme, menar Go-
ran. Johan fyller pa:

—Rintevapnet behover inte vara
sa skarpt for att fungera. En av dess
viktigaste uppgifter ir att sinda ut
signaler om att man tar utveck-
lingen pa allvar.

-Men amerikanerna héjer?

—Deras rinta ir fortfarande lag,
trots de tita hojningarna senaste

tiden. Man haller pd att jobba sig upp till en normal
niva efter de mycket kraftiga stimulanser som sattes
in efter 11 september-attacken. Lingrintorna ir nis-
tan lika laga som de korta rintorna, vilket indikerar
att vi har en lagkonjunktur, siger Mikael.

Oljepriset ir jokern i leken, menar Johan Lan-
nebo, och Géran haller med:

—Med en allt svagare krona bérjar det mirkas
i gemene mans planbok, pa ett helt annat sitt dn
f6rra ret. Men det betyder nog inte riktigt sa mycket
som manga tror. Alternativen till oljan dr pa vig
—Saab och flera andra siljer ju bilar som kan koéras
pa 85 procent etanol redan idag. Det hoga dags-
priset minskar dessutom behoven av kommande
rintehdjningar.




—Numera ir det svart att se fasta kopplingar mel-
lan oljepriserna och aktieutvecklingen, det verkar
inte finnas nagra samband lingre. Konjunkturut-
vecklingen avgor, fortsitter avmattningen att vara
mild bér utvecklingen bli bra, siger Johan.

—Marknaden riknar uppenbarligen inte med
ett langsiktigt hogt oljepris, eftersom de vintade
reaktionerna har uteblivit. Det talas varken om in-
vesteringar i ny raffinaderikapacitet
eller alternativ energi i nigon storre
utstrickning, siger Mikael.

-Finns det ingen risk for
bubblor nu d&?

—Virderingarna ser overlag
ligre ut dn pi vildigt linge om
man justerar for rintan, vilket
atminstone antyder att en eventu-
ell bubbla ir langt ifran redo att spricka. Bubblar
det nagonstans dr det mer bland privata bolag,
péa ravarumarknaden och i fastighetsbranschen.
Aktiemarknaden kan dock paverkas indirekt av
utvecklingen pa 6vriga tillgdngsmarknader, siger
Goran.

— Fastighetspriserna har rusat i hojden, men
man kan dnd4 inte siga att de r for hoga. Driftnet-
tot ser ofta mycket bra ut och det skulle krivas en
rejdl uthyrningskris med manga tomma kontor,
plus kraftigt hojda rintor, for att branschen ska
rdka i svarigheter. Fastighetsbolagen diremot ir
alldeles for dyra. Just nu kostar det oss att inte ha
dem i véra portfoljer, men snart blir nigon sittande
med Svarte Petter. Bérjar det g utfor for fastig-
hetsbolagsaktierna gar det bade brant och fort och
da vill atminstone inte jag vara med, menar Peter
Ronstrom.

-Hur ser det ut infor hésten - orostecken
eller ljusglimtar?

—Utflyttningen av jobb till laglonelinder lir
fortsitta s linge det lonar sig, den trenden kan
bara brytas av handelshinder och det vore inte bra,
Likviditeten styr om det fortsitter "puttra pd” — det
4r svart att se vart det tar vigen, men andra halvaret
bor bli lugnare dn det forsta, menar Mikael och

Peter haller med:

- Vinstékningstakten i nirings-
livet avtar — 6kningarna kan kanske
halla isig aret ut, men sedan ir
det tveksamt om det finns mer att
himta. Men det dr ingen djup kon-
junktursvacka som véntar.

— Rintan lir inte skjuta i hojden
heller. Det skulle krivas ett starkt

inflationstryck eller en snabb sysselsittningstillvixt.
Ingendera kinns sirskilt sannolikt just nu, menar
Johan.

— Allt fler bolag investerar och de har fatt utdel-
ning i form av kursstegringar — sa har det inte sett ut
pa lange. En liten 6kningspotential bor finnas kvar
genom de laga virderingarna jaimfort med andra
tillgdngar, men nigon kraftig uppgang ska vi inte
rikna med annat dn i enstaka branscher.

I praktiken har vi negativa realrantor pa bank-
sparande idag, vilket gor aktier till det bista alter-
nativet. Det bor ocksd medféra mattligare forvint-
ningar pa avkastning pa aktieinvesteringar. Att i

detta laga rintelidge tro pd en uthillig tillvixt pa

tio procent eller mer ir helt enkelt inte realistiskt,
men vi gor sjilvklart allt vi kan for att hitta de ritta
placeringarna for vira andelsigare. sammanfattar
Goran Espelund.

LANNEBO VISION:

> Forvaltare: Mikael N&slund, +12 %

- Ar du néjd med fondens utveckling?
- Ja, det tycker jag nog. Dollarupp-
géngen har kompenserat nedgdngen p&
de amerikanska borserna och det fanns
flera ljuspunkter. Tjanstebolagen inom
halsosektorn har t ex gatt bra och halv-
ledarbranschens svacka blev kort.

- Hur ser det ut infér hdsten?

- Teknikindustrin star och véager och
kan inte spara sig till [dnsamhet ldngre,
nasta steg blir att 6ka omsattningen
genom att vaxa. Fler uppkdp leder till
nyinvesteringar, och da finns teknolo-
gisektorn dar hela tiden. N&r vi g&r ur
"gnetlaget” kommer effekten.

HAR HITTAR DU LANNEBO FONDER

» Det lattaste sittet att nd oss ar att
ringa direkt till kontoret pa 08—5622
5222, eller p4 www.lannebofonder.se.
Dir kan du snabbt fa fram de blanket-
ter som behévs for att kopa fonder.
Du kan ocksa betala direkt till vara
bank- eller plusgirokonton pé valfritt
satt.

»Vill du diskutera olika fondalternativ
med en personlig radgivare pa hem-
maplan innan du fattar beslut om en
investering kan du vanda dig till en
rad oberoende férsikringsmiklare
och fondradgivare som vi samarbetar
med runt om i landet. Max Mathies-
sen, Sigillet, Siikra och SFS (Svenska
Forsiikrings Service) samt Acta och
Direct dr exempel pa stérre miklar-
och radgivningsféretag som kan
férmedla vara fonder.

» For dig som vill vilja en Lannebo-
fond for din forsikrings- eller pen-
sionslésning finns vara fonder som
alternativ hos Ldnsférsikringar, hos
provinsbankernas férsikringsbolag
Danica, hos CGU-Life och Moderna
Forsdkringar.

» Fem av véra fonder finns ocksa
representerade inom ramen fér
premiepensionssystemet. Du som
valt PPM-fond men vill byta kan
gora detta ndr du vill utan att behéva
skatta. Kontakta PPM fér byte!

» Du kan pensionsspara i vara fon-
der inom IPS-systemet via Avanza,
Fondmarknaden.se, Maxfonder.se eller
Nordnet.



»| stora drag
var det en alldeles
lysande reforme

VARA KODER HOS PPM

»LANNEBO MIXFOND

»LANNEBO SMABOLAG
»LANNEBO SVERIGE 806 869
»LANNEBO VISION 771030
»LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

878 520
842 690

Kontakta PPM om du vill byta fonder:
Hemsida: www.ppm.nu

Telefon: 020-776 776 (sjalvbetjaning),
0771-776 776 (kundservice).

TILLVAXT UNDER FEM AR

Sa hdr har Lannebo Fonder vuxit sedan
starten i augusti 2000 - skalan visar for-
valtad formogenhet i miljarder kronor.

FONDFORMOGENHET,
MILJARDER SEK

dec dec dec dec dec jun
00 (1] (173 03 04 05

Lat PPM-systemet
mogna i lugn och ro!

Det ar inte bara Lannebo Fonder som fyller fem &r i &r - en annan jubilar
ar premiepensionssystemet, vars utformning debatteras flitigt i media.
Vad kan da vara lampligare &n att héra var Anders Lannebo, mannen som
kallats hela Sveriges Mr Fond, star i PPM-fragan!

Premiepensionssystemet har fatt mycket skall
under de gangna aren. Tycker du det finns fog for
kritiken?

—1I stora drag tycker jag nog att det var en all-
deles lysande reform, som har vickt internationell
uppmirksamhet och bérjar fa efterféljare. Start-
tidpunkten kunde forstis ha varit bittre, sett i
backspegeln.

Forslagen om att begrinsa an-
talet fonder till kanske bara en
handfull liter vildigt illa i mina
6ron. Konkurrensbegrinsning har
aldrig gynnat konsumenterna, i
det hir fallet pensionsspararna.

F6r mig kommer valfrihet och mangfald alltid att
vara honnérsord.

Sjalvklart kan man ha synpunkter pa hur manga
fonder utbudet b6r omfatta for att vara nigorlunda
overskadligt, men det vore farligt att sitta ett tak.
Hir bor marknaden sjilv fa avgora, kanske helt
enkelt genom att de fonder som inte uppskattas av
spararna fir forsvinna ur systemet.

Jag talar givetvis i eget intresse nu, men jag
tycker 4nd3 att det dr principiellt viktigt att de sm3,
unika forvaltarna och fonderna inte kastas ut av

ideologiska orsaker.
- Ar PPM-spararna viktiga for Lannebo Fonder?
—Visst 4r de viktiga. De r bortit hundra tusen och
stir f6r runt 15 procent av det kapital vi forvaltar.
-Men om manga tycker att det ir svaréver-
skadligt, dr det da inte naturligt att man vill dra
ner pa antalet fonder eller slippa vilja helt?

—Vikan faktiskt inte bara kriva att fa allt serverat
och att slippa allt som ir lite "svart” eller "jobbigt”.
Att ta eget ansvar for sin egen framtid borde enligt
min mening vara en sjalvklarhet. Visst finns det en
kunskapstroskel, men den gar att ta sig 6ver! Lite
anstringning ger utdelning — mer dn hilften av fon-
derna i systemet har vid det hir laget gatt bittre 4n

7:e AP-fonden, dir pengarna ham-
nar for den som inte gor ett aktivt
val. Langsiktigt dr aktiefonder ett
bittre val, det dr vi helt 6vertygade om,
det giller bara att sprida riskerna.
Myndigheten har ett enormt
informationsbehov att méta, men
jag tycker att de klarar den uppgiften ganska bra.
Aven media har ett stort ansvar att férmedla kor-
rekta fakta.

-Vad kravs for att svensken i gemen ska for-
vandlas till en hangiven PPM-kramare?

— Som alltid handlar det om att se det linga per-
spektivet. Tiden arbetar for systemet. Kom igen om
tio till femton ar, da har det blivit den naturligaste
sak i virlden. Snittspararen har redan nu kommit
Gver breakeven-strecket trots de svaga borsaren. Nu
borjar det mirkas att kapitalet vixer, vilket stirker
trovardigheten for hela systemet bit for bit. De allt
storre volymerna gor dessutom systemet effektivare
for varje ar som gar.

Nir dagens unga borjar fa ihop bortit 100 ooo
kronor i premiepensionsmedel bérjar de bli intres-
serade, jag lovar. Sedan drgjer det inte linge forran
vi hor talas om den foérsta PPM-miljoniren!
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»For mig kommer
valfrihet och mang-
fald alltid att vara
honnorsord««
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MAKLARFAKTA

» Max Matthiessen ar Sveriges storsta
oberoende radgivare inom person-
forsakring och langsiktigt trygghets-
sparande, med optimal individan-
passning som specialitet. Bolaget
grundades 1889 och ar ddrigenom
branschens ildsta bolag. Man har
cirka 330 medarbetare och férmedlar
ndra 9 miljarder kronor i premier per
ar. Alla Max Matthiessens radgivare
ar registrerade hos Finansinspektio-
nen och certifierade placeringsrad-
givare av Financial Education vid
Handelshogskolan i Stockholm.

FORSAKRINGSALTERNATIV:

> Traditionell férvaltning, dar for-
sakringsbolaget tar ansvaret for
féravltningen och ger en garanterad
avkastning pa i genomsnitt ca 3
procent.

» Fondanknuten férvaltning, dar du
tar ett eget ansvar fér placeringarna
—du faringen garanti, men kan ocksa
lyckas bittre.

Fondanknuten férvaltning maste
inte innebara en hoégre risk. Den
stora férdelen med denna typ av
forvaltning ar mojligheten att kunna
andra sig med tiden. Du kan vara
passiv nu, och 6verga till en aktiv
forvaltning nar du far mer tid och
lust. "Viljer du traditionell férvaltning
laser du dérren och ger bort nyckeln
till forsdkringsbolaget”, siger Helen

Breitung.

MAKLAREN HAR ORDET

Manga sparar alldeles fér mycket till sin pension.
S& siger Helen Breitung, miklare pA Max Matthies-
sen i Stockholm nir vi ber henne reda ut begreppen
kring tjanstepensioner. Ett uttalande som inte blir
sd drastiskt om vi backar en bit och reder ut pen-
sionssystemet fran grunden. Helen berittar:

— Om vi utgar frén att du dr privatanstilld har du
en l6n som arbetsgivaren betalar sociala avgifter pa,
och sjdlv betalar du inkomstskatt. Det dr killorna f6r
den allminna pensionen, som ger runt 55 procent av
I6nen i pension fran 65 ars dlder, upp tillen 16n pa
ca 27.000 kr per manad (dvs 7,5 basbelopp).

Alla som arbetar under kollektivavtal har dess-
utom ITP — en tjinstepension som arbetsgivaren be-
talar in premier for, for alla anstillda 6ver 28 ér.

ITP ger ytterligare runt 10 procent av lonen
for de flesta. Foretag som inte har kollektivavtal
erbjuder oftast egna pensionsplaner med innehall
som motsvarar ITP.

Bruttolonevaxling lonar sig

Nagot som alla med en manadslén som Gverstiger
28.500 kr/man bor fundera 6ver ir att be arbetsgi-
varen gora en s k bruttolénevixling, som innebar
att man avstar 16n som fonderas i ett pensionskonto
for senare uttag. Skatteeffekter gér nimligen att
arbetsgivaren utan 6kad nettokostnad kan skjuta till
ca7 procent av det avstidda beloppet — en riktigt bra
affir. Ar detta inte genomférbart kan det istillet bli
aktuellt med privat pensionssparande, dir alla kan
spara 0,5 basbelopp (19.700kr) med avdragsritt,
alternativt 5 procent av inkomsten upp till 1 bas-
belopp (39.400 kr).

Spartrappan i fyra steg

— Jag brukar rekommendera att man sparar i fyra
nivéer: Lonekontot f6r 16pande utgifter, en kort buf-
fert for semesterresor etc, en langsiktig buffert f6r
storre utgifter och sa ett pensionssparande i nigon

14

till pensic¢

— mycket att valja pa!
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dklare pa
Stockholm

form. Men varje individ har unika forutsittningar
—16sningen behdover inte alls vara just en pensions-
forsakring. Det kan lika girna vara fondsparande,
antikviteter eller det egna huset. Viktigast 4r att hitta
en bredd i sitt sparande, menar Helen Breitung.

Den som bara betalar kommunalskatt (dvs har
en manadslon under ca 26.000 kr) tjinar normalt
inte pa att vilja en pensionsférsikring, eftersom
huvudsyftet med en sidan ir att flytta inkomster
till en fas i livet da skatteuttaget blir ligre. For den
som ligger hogre kan det dock 16na sig — savida inte
inkomsten 4ven efter pensionen blir for hog.

Man bér tinka 6ver hur mycket man egentligen
behdéver innan man binder sitt sparande. Hur ser in-
vesterings- och konsumtionsbehoven ut framéver,
nir vill jag anvinda mina pengar? De flesta tycks
noja sig med en pension nagonstans mellan 7o
och 8o procent av 16nen. Fér den som dnda viljer
pensionsforsikring dr den senaste tidens utveckling
i branschen positiv, menar Helen:

— De stora bolagen har fatt skirpa sig, samtidigt
som de mindre uppstickarna har kommit fram i
ljuset. Differensen i kostnader mellan bolagen har
minskat. Oftare 4r det frigor som flyttritt, utbud av
externa forvaltares fonder och forvaltningsstil som
avgor var premierna hamnar.

Se over regelbundet

— Gor vi en kalkyl for att se hur din ekonomiska
situation ser ut 20—-30 ar framat kan den givetvis
aldrig triffa exakt ritt. Det 4r alltid din situation i
dagsliget som avgér mojligheterna, men kalkylen
ger en fingervisning som st6d for beslut i ena eller
andra riktningen. Omvirlden férindras si snabbt
att du bor se 6ver ditt sparande med ett par ars
mellanrum, eller s& snart din personliga situation
forindras pd ett avgorande sitt. Och framforallt ska
du inte gldmma att leva nu, siger Helen Breitung
till sist.



www.maxfonder.se

Fondtorg med finesser

| februari oppnade Maxfonder.se - en ny
Internethandelsplats for fonder hos Max
Matthiessen, ett av landets storsta obe-
roende maklarforetag med kontor pa ett
dussintal orter runtom i landet.

I de kundundersokningar
vi genomfér med jimna mel-
lanrum har det framkommit
6nskemadl om hjilp att hitta
bittre alternativ till de place-

— Vi har 1atit Wassum, Nordens storsta konsulter
inom placeringsomradet, utvirdera kapitalforvaltare
for att hitta guldkornen. Deras unika rating tar
inte bara hinsyn till kvantitativa uppgifter, utan
gar mycket mer pa djupet. De gor en samlad be-
domning av fondernas potential och viger tex in
fondbolagens arbetssitt och frvaltarnas personliga

egenskaper, fortsitter Glenn
Nilsson.

Fardiga portfdljer
Resultatet hittills ir ett elit-
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Glenn Nilsson, marknadsdirektor pa
Max Matthiessen.

ringsméjligheter storbankerna
erbjuder. Man tycker inte att
bankerna levererar det de lovar,
vilket naturligtvis varit en sporre
for oss, berittar Glenn Nilsson,

sortiment pa 17 fonder fran 12
forvaltare — och joda, Lannebo
Fonder finns med pa listan.
Lannebo Smabolag hér till stor-
siljarna. Hirutéver erbjuder

»Den som ar van att
fondspara bara ge-
nom sin bank far via
oss en helt ny varld

marknadsdirektor pd Max Matt-
hiessen.

En helt ny frihet
Den som ir van att fondspara bara genom sin bank
far via maxfonder.se en helt ny virld, av mgjligheter,
med i stort sett alla fonder som finns pa marknaden
att vilja mellan (s linge de inte har inképsavgifter),
med fyllig historik som stod i valet och kvalet. Ett
befintligt fondsparande kan ocksi enkelt flyttas in
i systemet utan nigra skattekonsekvenser.

Till skillnad frdn andra erbjuder Max Matthies-
sen dven ett sortiment av sirskilt utvalda fonder.

maxfonder.se dven firdiga mo-
dellportfoljer pa olika risknivier
for den som vill spara enkelt.

Reaktionerna pi den nya handelsplatsen har
sd hir lingt varit mycket positiva, berittar Glenn
Nilsson:

—Redan efter tre manader hade vi 1500 kunder
anslutna och de uppskattar majligheterna som
erbjuds, tex att ha 6verblick 6ver hela sin ekonomi
pa ett och samma stille, inklusive pensioner, IPS
och Gvriga forsikringar.

Mer information om Maxfonder hittar du pd Max
Matthiessens hemsida, www.maxm.se.

Fragor och svar med Marit

Kan jag kopa en s k Kapital-

pension med era fonder?

- Ja, men som med alla andra
forsakringslosningar maste den
kopas via ett forsakringsbolag.
Sedan maste du vara noga med
att tala att du vill ha just véra fon-
derikapitalpensionen, sa att de-
pan laggs upp hos en aktér som
har vara fonder i sortimentet.

Kan man handla era fonder
via Internet?
- Ja, det finns flera natmaklare
som séljer vara fonder - Avanza,
E-Trade, Fondmarknaden, Nord-
net och Maxfonder.se.

Ni ndmnde i ert forra brev att
en inkopsavgift skulle inforas

pa Smabolagsfonden, nir blir
det av?

- Vi har annu inte bestamt nagot
datum for det, da inflodet i fonden
varit mindre an beraknat under
varen. Vi har ocksa en stravan
att avvakta med detta beslut s
lange det gar. Nar det blir dags
kommer vi att skriftligen infor-
mera alla vdra kunder minst 2-3
manader innan det trader i kraft
s& att de som vill hinner vidta
atgarder innan inkopsavgiften
infors.

Var kan jag fa tag pa blanket-
ter for kop och forsaljning?
- P8 var hemsida, www.lanne-
bofonder.se, hittar du blanket-
ter och annan information som

manadsrapporter och nyheter.
Naturligtvis gar det ocksa bra
att ringa var Kundservice pa tel
08-562 252 22.

Har ni nagra planer pa att

starta nagon ny fond?

- Hittills har vi inte kunnat an-
stalla ndgon ytterligare forval-
tare, eftersom vi har som mal att
hitta en individ med unik kom-
petens snarare an att oppna en
viss typ av fond. Nu har vi snart
varit igang i fem ar och vi tycker
det ar dags att utveckla bolaget.
Tiden &r mogen att lansera nya
produkter. Vi hoppas inom det
ndrmaste aret kunna presentera
nagon form av ny fond/produkt
for vara andelsdgare.

av mojligheter«

Marit Bostrom svarar pa nagra av de
vanligaste frdgorna vi brukar fa.

Har du nagra fragor kan du kontakta
Marit pa tel 08-5622 5200 eller via e-post:
marit.bostrom@lannebofonder.se

AX MATTHIESSEN
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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 6verféring per fullmakt. Behéver du gora fler 6verforingar — ta girna kopior. vill &nd3 ha l6pande information.

Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att géra féljande overforing 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 Mixfond, bg nr 5563-4612 Lannebo Sverige, bg nr 5563-4604 Lannebo Likviditetsfond, bg nr 5314-9837

Lannebo Smabolag, bg nr 5563-4620 Lannebo Vision, bg nr 5563-4638

Manatligt sparande/engangsinséattning via autogiro
Jag godkinner att Lannebo Fonder drar nedanstaende belopp frén 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 Mixfond
Lannebo Smabolag
Lannebo Sverige
Lannebo Vision
Lannebo Likviditetsfond

Jag avsdger mig hel- och halvérsrapporter fér de vardepappersfonder jag placerar i.

*Vid manatligt sparande maéste din anmilan vara oss tillhanda minst 14 dagar fére férsta 6verféringsdatumet. Anges inget éverforingsdatum 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 kvillstid:
Postadress: E-post:
Personnummer/Org.nr: Mobil:

Fondsparare (Om annan 4n 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 en eller bada av nedanstiende rutor)

Jag/vi har tagit del av och godkinner villkoren fér Autogiro. Lannebo Fonder AB befullmiktigas att utféra ovanstiende uppdrag. Om anmilan avser juridisk person ska registreringsbevis bifogas.
Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att genomféra éverféringen ovan.

Ort och datum: Namnteckning:
De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i vérde. Historisk avkast- Vi betalar portot! Ligg kupongen i ett kuvert adresserat till:
ning &r inte nagon garanti fér framtida avkastning. Fondsparandet skall fraimst ses pa FRISVAR, Lannebo Fonder, 110 07 Stockholm

® lingre sikt och ger da majlighet till bittre avkastning &n traditionellt rintesparande. eller faxa till 08-5622 5252

BESOKSADRESS: Birger Jarlsgatan 15 « POSTADRESS: Box 7854, 103 99 Stockholm « TEL vx: 08-5622 5200 « FAX: 08-5622 5252 « E-POST: info@lannebofonder.se




