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Ett besvarligt
forsta halvar

Aktiemarknadernas utveckling under férsta halv-
aret 2002 blev en besvikelse jamfoért med vara fér-
vintningar. | Stockholm féll generalindex med 24
procent. Pa de stora bérserna utomlands foll kur-
serna med mellan 11 och 25 procent. Undantaget var
Japan, dir kurserna var i princip oférindrade under
perioden.

De bakomliggande skalen till den svaga kursut-
vecklingen var flera. Redovisningsskandaler i USA,
fortsatta problem fér bolag verksamma inom tekno-
logi och telekom, politisk osdkerhet och konflikter i
flera delar av vérlden var nagra av de mer framtri-
dande.

Efter den langa amerikanska hégkonjunkturen
har de excesser som byggts upp i det amerikanska
niringslivet kommit att blottldggas pa ett abrupt stt.
Nagra av fallen ar vil nirmast att betrakta som be-
drigeri, men fortroendet fér den amerikanska eko-
nomiska modellen i allminhet och den amerikanska
borsen i synnerhet har fatt sig en rejal toérn. Berérda
myndigheter har bérjat agera. Fértroendet fér den
amerikanska aktiemarknaden star pa spel och det
giller att s& snabbt som mgjligt aterstilla det. Un-
der tiden bér vi sannolikt férbereda oss pa fler obe-
hagliga nyheter. Kan nagot liknande hinda i Sverige?
Jag tror inte att man helt ska utesluta det. Aven i
Sverige finns utrymme fér tolkningar och det 4r up-
penbart att vissa bolag dr mer kreativa dn andra i
sin redovisning. Lis girna intervjun med Anders
Lannebo pa sidan 10, som bland annat tar upp dessa
fragestillningar ytterligare.

Inom teknologi och telekom har problemen fort-
satt. Efter en period med 6verinvesteringar och eu-
fori har verkligheten nu kommit ifatt. Det 4r idag
svart att ha en bestimd uppfattning om nér dessa
sektorer kan komma att bérja visa tillvixt igen. San-
nolikt diskonterar dock dagens aktiekurser det mesta
av negativa nyheter.

Vi dr inte néjda med vara prestationer under for-
sta halvaret. Samtliga aktiefonder uppvisar negativa
avkastningstal. Smabolag f6ll med 6 procent och
Sverige med 19 procent. Aven om dessa tal star sig

mycket vil i konkurrensen med andra fonder och

index sa ar vi pa intet satt tillfreds med utfallet. En
alltfér positiv grundsyn i bérjan av aret har kostat
en del. Detsamma giller fér Mixfonden som med
ett fall pa 19 procent gatt fran en titplats bland
mixfonder férra aret till en bottenplats i ar. Vi gér
allt for att ratta till detta innan arets slut.

Visionfonden som &r inriktad pa de sektorer som
haft den virsta utvecklingen uppvisade en nedgéng
pa 45 procent. Vi har under varen jobbat mycket med
var investeringsstrategi och genomfért férindringar
som vi hoppas ska ge resultat. Efter att ha varit sex
procentenheter efter var stérsta konkurrent har av-
standet minskat till tva. Férhoppningsvis &r detta
ett tecken pa att vi i ndgon man har bérjat fa bukt pa
de problem vi haft med denna fond.

Framtiden dr som vanligt oviss. Det dr dock min
tro att kurserna vid arsskiftet kommer att sta hogre
an vid halvarsskiftet. Oavsett vad som hander star
vi fast vid var grundliggande strategi att férsoka hitta
aktier med god férvintad avkastning oavsett hur
stora eller sma dessa &r i nadgot index och att utnytt-
ja var litenhet och flexibilitet, allt for att du och jag
som andelségare skall fa en sa bra avkastning som
mojligt pa lang sikt.

Avslutningsvis vill jag tacka for fortroendet och
tillonska alla en skon fortsittning pa sommaren!

Goran Espelund
VD - LANNEBO FONDER

Enklare jamforelser

Vi vill sjalvklart ge vara sparare sa tydlig informa-
tion som majligt. Dirfér adderar vi from denna
halvarsrapport ett antal nya nyckeltal for att under-
litta jaimforelser med andra fonder, berittar Johan
Lannebo. De nytillkomna nyckeltalen fér respek-
tive fond ar:

Standardavvikelsen, som speglar hur mycket kur-
sen varierar och ger en fingervisning om risknivin
i fonden. En lag siffra (< 5 %) innebir en 1ag risk,
medan en hég siffra (>20%) indikerar storre risk-

med fler nyckeltal

tagande men ocksa storre chans till hég avkastning.

Sharpe kvot, ett matt pa riskjusterad avkastning,
beriknad som overavkastning mot riskfri rinta i
relation till risken. Ju hogre siffra, desto bittre ut-
byte mellan avkastning och risk.

Tracking error, som anger hur mycket fondens ut-
veckling avviker fran olika index. Ett hogt virde ar
bevis pé aktiv forvaltning, vilket vi efterstrévar.

S& sminingom tillkommer genomsnittlig arsav-
kastning, nir fonderna funnits lite lingre.



Likviditetsfonden -

Lannebo Fonders Likviditetsfond startade i mit-
ten av november 2001, just nir de svenska rinte-
nivierna bottnade.

— Vi har hallit en kort 16ptid, snittet ligger un-
der tre manader eftersom vi tror pa fortsatt stigande
rantor. Vi riknar med att Riksbanken hojer under
hésten, berittar Karin Haraldsson som tillsammans
med Mikael Nislund forvaltar fonden.

- Minnet av 500-procentschocken sitter kvar,
och manga undrar vad som hinder med en réante-
fond om rantan skulle skjuta i hjden snabbt?

— Den tiden ir definitivt forbi. Orsaken da var
den fasta vixelkursen och en 6vervirderad valuta
som Riksbanken forsokte forsvara med det medel
som fanns, dvs rintevapnet. Nu ir situationen helt
annorlunda, och mer 4n ett par procent Gver da-
gens rinteldge bor vi dirfor inte kunna hamna pa
dven om konjunkturen skulle ta rejil fart.

- Hur anvander spararna Likviditetsfonden?

— De flesta verkar se fonden som en bra pla-
ceringsform. Inflodet har varit starkt inda fran star-
ten. Fonden &r redan 6ver 50 miljoner kronor, helt
ilinje med forvintningarna, berittar Karin.

Redskap for snabbare fondaffarer
Manga har dnnu inte upptickt att Likviditetsfonden
ocksa dr ett idealiskt verktyg for den som vill géra
snabba fondaffirer. Har man pengar i Likviditets-
fonden kan de flyttas till vilken annan Lannebofond
som helst utan f6rdréjning, och tvirtom om man
vill sdlja andelar.

— Timing dr mycket viktigt om man vill arbeta
aktivt med sina placeringar, och hir far vara kun-
der ett utmirkt verktyg for att snabba upp affirerna.

ratt fond i ratt tid

Vigen via bankgiro ger ju tyvirr ett par dagars for-
dréjning, fortsitter Karin.

Battre an bankkonto i alla lagen
Arsavkastningen ligger for narvarande pa strax ver
fyra procent, vilket gor Likviditetsfonden till ett
bittre alternativ dn tom de allra bista bankkontona
isa gott som alla ligen.

- Finns det da inga risker med en riantefond?

— De ir begrinsade. P kort sikt 4r risken att
rantorna stiger snabbt, men en raintefond med kort
16ptid anpassar sig snart och kan dra fordel av en
hogre forrintningstakt pa lite sikt. Pa lingre sikt 4r
risken snarare att réintorna faller. I ett lige med lag
inflationstakt kan dven en blygsam forrintnings-
takt ge godkind avkastning. Stigande inflation kan
mojligen 4ta upp avkastningen. Det dr inte var prog-
nos, men om det sker svarar Riksbanken med rinte-
hojningar och fonden anpassar sig snabbt till det
hogre rinteliget. Man kan gott siga att en kort
rantefond ar lika trygg som att ha pengar pa bank-
konto, med den skillnaden att det ger betydligt
bittre avkastning, avslutar Karin Haraldsson.

FAKTA LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Inkdpsavgift: 0 %
Foérvaltningsavgift: 0,3 % per ar
Forvaringavgift: max 0,1 % per ar
Inlosenavgift: 0 %

Utdelning: i december varje ar
Minsta engangsinséttning: 5000 kr
Minsta mandadsbelopp: 500 kr

PPM-kod: 478 313

Automatiska presenter till barnbarnen

- unikt flexibelt sparande bara hos Lannebo Fonder

Vid arsskiftet introducerade Lannebo Fonder den
unika produkten BarnsparPlus/ManadssparPlus,
som gor det enkelt for dig att ge virdefulla gavor
till barn och barnbarn — eller vem du vill - pa enk-
last méjliga sitt. Nyheten innebir att du kan
komplettera ett regelbundet manads-
sparande med extradver-
foringar vid tex jul eller f6-
delsedagar — sa behover du
aldrig oroa dig for att
glommal

Total flexibilitet
—Pa dethir sittet far vara spa-
rare total flexibilitet, med manatliga | L
Sverforingar, automatiska overféringar

pa utvalda dagar eller manuella engéngsin-
sittningar. Savitt vi vet dr det ingen annan fond-
forvaltare som kan erbjuda samma méjligheter,

beridttar Marit Bostrém pa Lannebo Fonders kund-
service.

Spérra pengarna hur du vill
Minga tycker att det &r viktigt att ingen annan dn
barnen man sparar till ska kunna fa
. ut pengarna. Den som 6verfor peng-
arna kan ocksa bestimma uttags-
villkoren. Kanske vill du att spar-
beloppet ska bli tillgangligt forst pa
tjugoarsdagen, eller dnnu lingre
fram? Det dr bara du som bestimmer
nir och hur pengarna kan tas ut!
Om du vill géra en insittning i en
omyndigs namn och vill spirra belop-
pet maste du ha férmyndarnas tillstind.
Ring till var kundservice pa tel 08-5622 52 22
om du ir intresserad, sa hjilper vi dig ordna alla
detaljer.

Karin Haraldsson forvaltar Lannebo
Likviditetsfond.

»Likviditetsfonden ar

ett idealiskt verktyg

for den som vill gora
snabbare fondaffarer

hos oss«
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KURSUTVECKLINGEN

Sa hir sag andelskurserna ut for vara
fonder per den 30 juni - mer detaljer hit-
tar du i halvarsrapporten i mitten av tid-
ningen:

00-08-04 01-12-31 02-06-30
> MIX 10:00 9:46 7:65

> SMABOLAG 10:00 11:89  11:18
» SVERIGE 10:00 11:78 9:60
» VISION 10:00 4:81 2:66

> LIKVIDITET - 100:38

Lannebo Fonder
i nya lokaler

» Sedan ett par manader hittar du
oss pa var nya adress, bara ett
stenkast fran den gamla. Nu finns
vi tva trappor upp pa Birger Jarls-
gatan 15. Undrar du 6ver nagot ar
du alltid valkommen!

A
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|I |
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Ann-Charlott Bergman, administrations-
ansvarig, vid entrén till de nya lokalerna.

»Proffice profil
passar den unga
generationen som
ar kosmopolitisk,
omvaxlingslysten
och konkret«

Bransch pa vag uppat

Bemanningsbranschen ar ett ganska nytt fenomen har i Norden. De forsta tecknen
pa tillvaxt borjade vi se for tio ar sedan, medan branschen i manga andra lander har

varit etablerad i mer an ett halvt sekel.

Foretag som Proffice, som ir en av de stora akts-
rerna pd marknaden, befinner sig alltsd fortfarande
i ett uppbyggnadsskede med stora investeringar i
kunskaper och geografisk penetrering. Vinstniva-
erna ir av naturliga skil darfor inte sirskilt hoga
innu, men Proffice kan visa upp en stabil lonsam-
het trots snabb tillvixt. Med stigande vinstnivier
kommer stigande aktiekurser.

Just dessa mojligheter 4r vad som har fatt bla
Johan Lannebo att satsa pa Profficeaktien f6r Lan-
nebo Sveriges rikning.

— Vi har betat av hogst en fjardedel av potentia-
len. Ménstret upprepas 6verallt. Uppemot 2,5 pro-
cent av arbetskraften kommer frin bemannings-
foretag i lander dir branschen ir mogen, pa vissa
hall tom 6ver 4 procent. I Sverige har vi natt o,7
procent si det finns en rejil kostym att vixa i, me-
nar Proffice vd Alf Johansson.

Inom vardsektorn star branschen for kanske en
halv procent av personalstyrkan — en stark kontrast
till mediabilden.

Den nordiska marknaden domineras av Man-
power, Proffice och Addecco, med lite varierande
styrkeforhallanden i de olika linderna. Marknaden
gar mot koncentration, dir de minsta lokala bola-
gen kops upp av de stora.

— Det finns méinga branscher som vi inte har
bemanningspersonal till av naturliga skil, menar
Alf Johansson. Vi har tex inga lokalvardare, vik-
tare, budchaufférer osv — dir finns redan vil fung-
erande system.

Proffice vd Alf Johansson.

Omradet Proffice Care stir idag for 10 procent
av verksamheten, men kan vixa stort dven ute i
Europa eftersom vardpersonal dr en internationell
yrkeskategori. Man arbetar ocksd med rekrytering
och outplacement, och genom outsorcingverksam-
het far man stabila kundkontakter och sikrade
grundvolymer.

— Just nu star vi "parkerade i vintelige”, berit-
tar Alf Johansson: Bolaget gir bra och vixer stadigt,
men vi kan med i princip oférindrad personal-
styrka 6ka omsittningen med bortemot 20 procent
ytterligare. Klarar vi av det kommer l6nsamheten
snabbt. Nir det tar fart vigar vi inte sia om, men
jag dr 6vertygad om att konjunkturen just nu be-
finner sig botten av ett "U” — frigan 4r bara hur
bred botten ir.

Proffice utvecklingsmoénster hittills stimmer
mycket bra med erfarenheter utifran. I en hégkon-
junktur foljer branschen den allminna tillvixten
ganska ndra, men varje gang konjunkturen sviktar
fortsitter bemanningsforetagen vixa.

— Vi har klarat av att vixa rejilt dven i daliga ti-
der, och framéver 4r det mycket som talar for oss.
Verksamhetsomraden som vard och skola star t ex
infor stora personalbristsituationer nir fyrtiotalist-
generationen gar i pension de nirmaste dren. Har
kan vi gora en stor insats fér manga intressenter,
menar Alf Johansson.

Dels 4r man bra pa att fa ut folk i arbete, och
man har vana att hitta kvalificerad personal utom-
lands. Man har ocksa resurser att halla kvar fyrtio-
talisterna i arbetslivet pa lite mildare villkor — som
mentorer, seniorkonsulter och deltidare.

- Ar det inte en risk att kunderna anvinder
Proffice som en billig rekryteringsmetod - hyr in
en vikarie och anstaller den om det fungerar bra?

— Visst forekommer det. Men vi ser det som att
da har vi en néjd kund och en nojd fd medarbe-
tare, bdda med goda erfarenheter av Proffice. Sitts
det i system far man f6rstas forsoka atgirda, siger
Alf Johansson. Just dirfor ir rekrytering en av
Proffice stora verksamhetsgrenar.

— Soker du en korttidsvikarie kan vi inte alltid
matcha dina 6énskemal fullt ut, men later du oss
istallet genomfora en rekryteringsprocess kan vi
nd rooprocent, det blir en bittre affir.

Hur haller man igang en Profficeanda, nir
personalen jobbar hos andra hela dagen?

— Det dr helt klart en utmaning, och dirfér an-
stringer vi oss att vara mycket tydliga och trycker
hela tiden pa de grundvirderingar som genomsyrar
allt vi gor. Alla ska veta att vi star for mod, nirhet,
handlingsfrihet och driv — vi har hogt i tak och stil-
ler hoga etiska krav. Tex tackar vi nej till uppdraget
om kunden inte vill anlita en invandrare. Vi garan-
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»Proffice kan visa upp
en stabil lonsarnneat
trots snabb tillvaxte

_

Alf Johansson och Johan Lannebo anar nya héjder for bemanningsbranschen.

terar kompetensen hos varje medarbetare vi erbju-
der, och duger inte det sa avstar vi, berittar Alf
Johansson vidare.

— Jag tycker vi har en bra laganda, alla triffas
med jimna mellanrum och kontakterna mellan
personalen och deras konsultchefer ir tita. Vi sat-
sar pa en strukturerad samvaro och tit pafyllning
av kompetens. Men sjilvklart vill vi ocksd att den
anstillde ska identifiera sig med kundféretaget, att
agera efter deras profil och riktlinjer dr sjalvklar-
heter. Allminheten ska inte kunna mirka om det
ir en ordinarie eller en Profficeanstilld man mo-
ter — finns det nagon skillnad ska den alltid vara
positiv.

Den genomsnittliga uppdragstiden ir runt tre
manader, men allt fran en dag till flera ar forekom-
mer. Manga lianga uppdrag bérjar som kortare barn-
ledighetsvikariat eller projektbemanning.

- Vem soker sig till ett bemanningsforetag?

— Forr sig man bemanningsforetagen som en
vig in eller tillbaka till arbetsmarknaden, men sa
ir det inte lingre. Vi har blivit ett sjilvstindigt al-
ternativ, en egen karridrvig for den som vill arbeta
flexibelt, berittar Alf Johansson.

— Manga ganger kan vi erbjuda en betydligt
storre trygghet dn storforetagen. Ar du tex en rik-
tigt duktig Profficetelefonist finns det alltid jobb
dven om foretaget dir du ar for tillfillet drar ner
pa personalen. Ar du diremot fast anstilld kanske
du blir arbetslos!

Det storsta hotet mot branschen i stort ar till-
gangen pa arbetskraft. Det kommer att bli slags-
mal om manga yrkesgrupper framéver, och det

giller for foretag som Proffice att forbli attraktiva
som arbetsgivare.

Alf Johansson riknar dock med att Proffice pro-
fil passar den unga generationen som ir kosmo-
politisk, omvixlingslysten och konkret. De unga
soker manga olika erfarenheter och fungerar bra
med en dldre chefsgeneration som ocksa dr rak och
tydlig. Manga vill inte ens "binda sig pé si lang tid
som nio manader”...

Flexibilitet kommer alltid att behévas, hur bra
man in planerar blir det toppar som behdver kapas.

— Att utnyttja bemanningsféretag skapar jim-
vikt och balans. Tack vare oss och véra kollegor kan
det finnas folk dir det behovs, samtidigt som ingen
behéver 6verbemanna i onodan. Alternativen ar be-
tydligt dyrbarare i detlanga loppet, siger Alf Johans-
son till sist.

SNABBFAKTA OM PROFFICE

» Proffice omsattning har fordubblats sedan
1999, fran 1388 MSEK till 2770 MSEK 2001.

» Resultatet efter finansnetto var forra aret
30 MSEK.

» Medelantalet anstallda var forra aret 6 968.

> Proffice har kontor pa 37 orter i Sverige, pa
23 orter i Norge, pa 6 orter i Danmark och
pa 4 orter i Finland.

» Personaluthyrning star fér 85 procent av
koncernens omsattning.
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Morningstar — en
vagvisande stjarna

Jonas Lindmark, analyschef
pa Morningstar.

» Morningstar sysslar med obero-
ende information om fonder och
aktier i 17 lander. | Sverige levere-
rar man fonddata till en rad tid-
ningar och hemsidor pa Internet.

Morningstars egnha hemsida,
www.morningstar.se, dr som en
verktygsldda med manga olika
verktyg fér att bevaka och vilja
fonder, men &ven fér att analy-
sera hela sitt sparande, félja bors-
utvecklingen och lara sig mer om
fondsparande.

Det populdraste verktyget ar
Min Portfélj, dir éver 100.000
sparare har lagt in sitt fondspa-
rande f6r att bevaka utvecklingen.

Sa hér resonerar Jonas Lind-
mark pa Morningstar kring pla-
ceringar:

— Det viktigaste &r syftet med
sparandet. Det avgér hur linge
man behover spara och hur vik-
tigt det &r att bevara kapitalet.
Sjalv har jag mitt sparande pa ett
till tva ars sikt pa bankkonto med
hég ranta. Mitt pensionssparande
har jag placerat for att fa en sta-
bil vardeutveckling. Andra tycker
att chansen till h6g avkastning ar
viktigare dn risken att resultatet
blir negativt. Da 4r aktiefonder
bist, foretradesvis breda sddana
som sprider riskerna.

Varje ar delar Morningstar och Dagens
Industri ut Guldstjarnediplom till de basta
fondforvaltarna. Lannebo Fonders Peter

Ronstrom har tilldelats dessa i katego-
rin Smabolagsfonder tva ar i rad!



HAR HITTAR DU LANNEBO FONDER

> Det lattaste sittet att na oss
ar att ringa direkt till kontoret

pa 08-5622 52 22, eller via hem-
sidan,www.lannebofonder.se.
Dir kan du snabbt fa fram de
blanketter som behdvs fér att
képa fonder. Du kan ocksa betala
direkt till vara bank- eller postgiro-
konton pa valfritt satt.

» Vill du diskutera olika fond-
alternativ med en personlig rad-
givare pa hemmaplan innan du
tar ett beslut om en investering
kan du vdnda dig till en rad obe-
roende férsikringsmaklare och
fondradgivare som vi samarbetar
med runt om i landet. Sigillet,
Siakra och SFS (Svenska Forsiak-
rings Service) samt norska Acta
ar exempel pa miklar- och rad-
givningsféretag som kan férmed-
la vara fonder.

» For dig som vill vilja en Lanne-
bofond fér din férsakrings- eller
pensionslosning finns alla vara
fonder som alternativ hos Lans-
férsiakringar, medan Lannebo
Vision och Lannebo Smabolag
finns hos provinsbankerna via
deras férsikringsbolag Danica.

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

» Har du valt att pensionsspara
i IPS — Individuellt Pensionsspa-
rande — och vill inkludera nagon
av vara fonder kan du géra det via
www.fondmarknaden.se, som ar
den ledande marknadsplatsen f6r
fondhandel pa natet. Du kan dar
utan skattekonsekvenser flytta
ditt befintliga IPS-sparande till
Lannebo Fonder, men du far rikna
med att en flyttavgift kan komma
att tas ut beroende pa var ditt
sparande finns idag. Fondmark-
naden nar du dven fran Lannebo
Fonders hemsida via lanken "K6p
IPS”.

LANNEBO SMABOLAG

En av Europas storsta tillverkare av industriportar dr Cardo, en favorit i Lannebo Smébolag.

Smabolag haller stillningarna

Under det gangna halvaret har de sma och medelstora foretagen utvecklats avsevart
mycket battre pa bérserna &n de stora drakarna. Det beror inte pa att sma bolag ar
sa mycket battre an stora, utan pa att de helt enkelt lange setts som intressanta pga
sina l&ga varderingar, menar Peter Ronstrom som forvaltar Lannebo Smabolag.

Nu ser vi tecken pi ett fokusskifte fran orealis-
tiska forvintningar pa storbolagens vinster till en
mer realistisk syn pa vad som ir en mgjlig vinst-
tillvaxttakt. Indexfixeringen har gjort att man linge
bara intresserat sig for de stora bolagen, som dess-
utom har resursstarka informationsapparater.

Seridsare marknad

Aktiekop har tidvis haft karaktiren av ett spel, men
inslaget av spekulation dr avsevirt mycket mindre
idag 4n for nagra ar sedan, menar Peter:

— Kursvariationerna har minskat pa senare tid,
och ser ut att fortsitta minska. Det ir dnnu ett
tecken pd att spelarna nu ir borta frin marknaden.
Placerarna ir alltsa serigsare 6verlag, men ridslan
riskerar ta 6ver klarsynen och manga bolag ir idag
pa vig att bli klart undervirderade.

Bra resultat - igen

Maénga smabolagsfonder har gatt mycket daligt i ar,
men Peter har nirapa lyckats "halla nollan” nir
borsen har tappat 24 procent.

— Det beror pa vir grundfilosofi att virdera varje
enskiltinnehav for sig, istillet for att stirra sig blind
pé nagra index.

Kirnan i fondportfljen har gatt hyggligt under

Index

aret. Peter har bla valt att képa Holmen och Lund-
bergs, som i likhet med favoriten Cardo ir hog-
kvalitativa bolag i Lundbergssfiren med rimliga vir-
deringar.

Sundhetstecken

— Just nu tror jag pd mest pa traditionella bolag.
G&L Beijer, Nordens storsta kylgrossist, ar ett bra
exempel. Ett stabilt och vilskétt bolag dar huvud-
dgaren drar sig tillbaka och ledningen satsar egna,
"riktiga” pengar for att ta 6ver. Det dr tydliga tecken
pa att verksamheten dr sund och har utvecklings-
potential.

Potential for uppgang i "trakiga” bolag
Minga foretag i kategorin svenska verkstider har
gatt bra. De flesta av fondens innehav ir uppemot
ett och ett halvt ar gamla. Manga andra siljrekom-
menderar nu, men jag menar att dessa bolag inte
har natt sin toppvirdering. Ta tex Cardo, som vir-
derades till 250 kr for fem ar sedan, nir de omsatte
runt 8 miljarder. Idag omsitter de nistan 50 pro-
cent mer med bibehallen god 16nsamhet, men ak-
tien star dnda bara i 230 kr. Har bor det finnas mar-
ginal kvar.

— Vi har nu ocksa bérjat intensifiera vir bevak-
ning av tillvixtforetag. Nagra av dem ser riktigt att-
raktiva ut, siger Peter Rénstrom avslutningsvis.

Jamforelse smé/stora bolag
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Borsens mindre bolag har utvecklats klart battre dn de storre under forsta
6 halvaret 2002.
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Forsakringsmaklaren:

En oberoende radgivare

Oberoende dr nyckelordet for Roger Pettersson, for-
sikringsmiklare med kontor i Orebro och Stock-
holm.

— Det dr inte bara for att Finansinspektionen
kraver det. Arbetar man seriost 4r det en sjilvklar-
het att man inte sitter i ndgon annans kni. Kunden
maste kunna lita pa att vira rad dr objektiva och att
allt gar ritt till.

Hos en forsikringsmiklare kan du ocksa fa ob-
jektiv hjilp att vilja bland fonder fran en rad olika
forvaltare — dven utan forsikringslésningar. Innan
Roger limnar ett forslag gor han alltid en noggrann
analys av kundens situation. Ofta leder analysen
fram till flera olika alternativ.

— Det ir ytterst sillan som en vig ir den enda
ritta, och att sprida sina risker pa olika placerings-
former ir aldrig fel. Manga fragar tex efter fonder
med laga avgifter, men avkastningen ir det enda
intressanta. En duktig forvaltare ger bittre slutre-
sultat 4n en som dr billig. Dar har sma, sjilvstin-
diga forvaltare som tex Lannebo Fonder ett forsteg,
anser Roger Pettersson.

Dags for flyttratt aven for pensioner
Den senaste tidens foretagsaffirer i forsikrings-
branschen har aktualiserat frigan om ritten att
flytta sitt pensionskapital mellan olika bolag.

— Marknaden kommer att tvinga fram en sa-
dan flyttritt. Det fungerar sd i manga andra linder,

och det finns ingen anledning att ldsa in svenska
konsumenter och kviva konkurrensen pa just det
hir omradet. En flyttritt kommer dock att kosta, i
form av avgifter eller sinkt avkastning, eftersom det
inte dr helt okomplicerat och stiller nya krav pa for-
valtningen, menar Roger Pettersson.

Spara utomlands - for sakerhets skull
Roger anser att ménga tar vil stora risker i sina
pensionsplaceringar. En ganska stor del av kapita-
let bor enligt hans mening reserveras for placeringar
som inte tappar i virde, som rintefonder eller tra-
ditionella pensionsforsikringar.

— Den som ir under fyrtio fir finna sig i att sérja
for bade sin egen och forildrarnas pension, och det
giller att vara beredd. Var krona har fallit som en
sten om man tittar 20—30 ar bakat, och den som
har sparat i tex schweizerfranc har det avsevirt
bittre 4n andra idag. Dirfor bér man inte néja sig
med svenska placeringar, utan sprida sina risker
dven utomlands.

Kostnadsneutral hjilp

Just nu nir kanske en uppgang ir pa vig ir tiden
ritt att se 6ver sin ekonomi, menar Roger till sist.
Den som ir med "fran borjan” kan fi en bra start
pa sitt sparande, och det kostar inget extra att dra
nytta av miklarens rad, eftersom avgifter och pre-
mier dr exakt desamma som hos bolagen sjilva.

Vandningen for teknologiaktier tycks ata vanta pé sig - Mikael Naslund beréattar varfor.

VISION: En fraga om 6vervintring

— Det handlar om en efterfragekollaps av aldrig ska-
dat slag, siger Mikael. Tyvirr har alla de branscher
som ingar i Lannebo Vision problem samtidigt,
tom hilsosektorn som brukar gd emot strommen.
Dir beror det pa att manga patent har gatt ut, utan
att man fatt fram nya storsiljare. USA-marknaden
dominerar stort, och deras skirpta krav pa kliniska
studier har fordrojt nya lanseringar. Likemedels-
foretagens svérigheter paverkar ocksa bioteknik-
branschen, som ofta arbetar med produkter som
innu inte finns. Det dr egentligen bara tjinstesek-
torn pa hilsoomradet som gitt bra.

— Det har varit tungt pa IT-sidan i mer 4n tva ar
nu, och jag har varit 6vertygad om att vindningen
skulle komma i slutet av det hir aret. I skenet av
varens tilltagande osikerhet pd omradet tror jag
dock att det kan det dréja lite lingre 4n s, fortsit-
ter Mikael Nislund.

Starkt fortroende fran spararna
Spararna verkar dela den uppfattningen och fort-
sitter spara i Lannebo Vision. Man vet att det hand-
lar om en hogriskfond med ling sparhorisont som
bor vara en krydda pa toppen av sparandet.

— Jag har sjilv okat mitt manadssparande i fon-

den, eftersom dagens virderingar ger bra forutsitt-
ningar infér en kommande uppgang.

Uppgangen f6r teknologisektorn kommer forst
nir vinstutvecklingen for niringslivet i stort tar fart,
menar Mikael. Da vigar koparna dntligen investera
igen — for varje dag vixer de uppdimda behoven
och 6kar potentialen for en uppging i branschen.

Telekombranschen har idag f6r manga opera-
torer, det maste bli en utrensning innan tillvixten
kan ta fart dir. Systemsidan kinns bittre, dar bérjar
Ericsson och Nokia skapa nagot av ett duopol i takt
med att andra aktorer limnar omréadet. Bada fore-
tagen dr viktiga f6r fonden och pa systemomradet dr
deras kompetensnivd mycket hog, vilket badar gott.

Framtiden for sig

Just nu handlar det om att 6vervintra fonden, att
balansera ut riskerna genom att sprida pa fler inne-
hav. Det 4r naturliga forsiktighetsatgirder i ett tufft
klimat, berittar Mikael:

— En satsning i den hir sektorn maste ses pd
lang sikt. Produktivitetssiffror fran USA visar att
IT-satsningar de senaste aren verkligen har gett
effektiviseringsvinster, sa sektorn har absolut fram-
tiden for sig — nir den nu kommer.

MAGNUS WAHMAN

Roger Petterssons nyhetsbrev
med aktuell information om fér-
sakringar och privatekonomii all-
manhet hittar du pa RPAs hem-
sida, www.rpa-broker.com

»Sparar man pa sikt
bor man absolut
placera en del av

kapitalet utomlands«

Mikael N&slund forvaltar Lannebo Vision.

»Det vi ser nu
ar en unik
efterfragekollaps «




»Konjunktur-
signalerna pekar
ocksa at ratt hall, sa
utgangsliget infor
hosten ar anda
hyfsat«

“ordet

Forhoppningarna om ett bra borsar verkar komma pa skam.
Eller ser vara forvaltare en vandning under hdsten?

Forsta halvaret gick betydligt sdmre 4n vi forvin-
tade oss i januari, det dr helt klart. Med dollarfallet
inrdknat har Nasdaq tappat cirka 35 procent, och
borsen hir hemma ir ner 24 procent. Huvuddelen
kan tillskrivas problemen i teknologi- och telekom-
industrin, som visade sig vara stérre dn nagon
kunde ana. Det avbrét den stabilisering som var pa
gang. Vi har heller inte varit klockrena i alla vara
satsningar, det dr bara att erkdnna. Ett par innehav
har varit rejilt fel, men de svarigheterna ir pa vig
att 16sas. Konjunktursignalerna pekar ocksa it ritt
hall, s utgangsliget infor hosten dr dnda hyfsat.

S& sammanfattar Lannebo Fonders vd Géran
Espelund sin syn pa de gidngna sex manaderna.

Skandaler sdnkte fortroendet

Andra negativa faktorer har varit de redovisnings-
skandaler som har avsl6jats i Enronkonkursens spar
— hela affiren har sinkt fortroendet for borserna
och bérsbolagen i allménhet. Braken kring staltullar
osv har ocksa kastat grus i maskineriet.

Tudelad marknad

Framover ser man en tudelad marknad framfor sig
med IT-sektorn och de traditionella bolagen i var-
sin ringhdrna.

— For de traditionella bolagen har det vint uppat,
om in inte fran si diliga nivaer att potentialen kan
ses som mer dn mattlig, menar Géran Espelund.

Johan Lannebo vill inte riktigt halla med:

— I stort kanske, men flera bolag har tappat vil-
digt mycket i volym, som tex SAPA och Atlas Cop-
co. Goran Espelund papekar att bada foretagen inda
har lyckats hélla resultaten uppe, vilket maste ses
som ett gott tecken.

For teknologisektorn dr alla 6verens om att det
blir en kraftig uppgang nir den vil kommer, fra-
gan ir bara nir. Mikael Nislund menar att vinster-
na i niringslivet maste repa sig, innan kunderna
vagar borja investera i teknologi igen — och det kan
ta tid.

Goran dr 6vertygad om att ovissheten kring tele-
kombranschen kommer att fortsitta ganska linge,
inte minst genom att tiden f6r Ericssons nyemis-
sion utstricktes till fem manader.

Billiga teknologiaktier
Mikael Nislund menar att mycket tyder pé att kurs-
fallen gjort teknologisektorn attraktivare virderad.
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Det bygger pa att de langsiktiga utsikterna att vixa
ar goda. Det kan vara svart att vaga tro pa det me-
dan det 4r s tufft i sektorn, men den goda produk-
tiviteten i USA-ekonomin visar att [T-investeringar
lonar sig, siger han.

— Teknologisektorn i Sverige styrs i hog grad av
hur det gir for Ericsson och Nokia. Minga tele-
operatérer behover gora stora investeringar, men
de har inte rdd. Det vore bra om de svagaste akts-
rerna pa den marknaden blev uppképta av etable-
rade kollegor, men risken dr att de kops upp av
riskkapitalbolag som fortsitter det forédande pris-
krigandet som omojliggér nya satsningar, fyller
Goran Espelund i.

— Sedan far vi inte glomma att de 30 miljarder
som ska fram till Ericssons nyemission maste kom-
ma nigonstans ifrdn, det kan dra ner resten av mark-
naden, menar Johan Lannebo.

Hyfsat trots allt

De virdefall som drabbat dven Lannebo Fonder
beror i férsta hand pa att de féretag som gatt daligt
verkligen har gitt exceptionellt daligt. Trots detta
ligger Lannebo Smabolag i den absoluta toppen, och
dven Lannebo Sverige haller sig bland de bista tio

De langsiktiga utsikterna att véxa ar goda,
menar Mikael Naslund.



»Vi maste se framat och far inte 2

ol

glomma att.billiga aktier ar det basta

en sparare kan onska sig!«

Forvaltarna Goran Espelund, Peter Ronstrom, Mikael Naslund, Karin Haraldsson och Johan Lannebo diskuterar.

procenten i sin kategori. Forvaltarna enas om att
detta inda far anses som ett hyfsat facit sa hir langt.

Narkontakt allt viktigare
— I ett sadant har lige ar det viktigare dn nagonsin
att halla narkontakt med marknaden. Vi bescker
foretagen oftare dn f6rut och haller extra noggrann
koll pa generella indikatorer, menar Peter Ronstrom
som tror pi en stigande konjunktur den nirmaste
tiden.

Johan Lannebo ir lite oroligare:

— Bérsen verkar inte 6vertygad om konjunktur-
uppgangen. Den sista tiden har dven de stabilaste
verkstadsaktierna sviktat. Det ser jag som ett tecken

pa konjunkturoro.

— Om bérsen nedvirderar finns det sjilvklart
anledning att se om sitt hus, men de undersék-
ningar vi har gjort hittills visar inte pa nagon verk-
lig substans bakom sddana negativa konjunktur-
férvantningar, menar Peter Ronstrom.

- Det &r valar - kan det paverka utvecklingen?

— De flesta bedémare har nog redan diskonterat
effekterna av vad man bedémer som en given val-
utging, si det borde inte ge nigra storre effekter,
menar Goran, och Gvriga nickar instimmande.
Nagra nya fragor som kan réra om kommer knap-

past upp. Kanske blir det bittre fart pA EMU-de-
batten nir valet dr avklarat, det kan eventuellt fa
effekter.

Grundtips: uppat i host

Ombedda att forsoka sig pa att spa framtiden blir
forvaltarnas grundtips féljande: Borsen kommer att
std hogre till nyaret 4n vid halvarsskiftet, men det
ir hogst osikert om det gar att nd upp till arets
ingangsvirden. Da krivs att alla faktorer i omvirl-
den samverkar i positiv riktning.

— Risken ar att smaspararna blivit sipass luttrade
att de inte tror ens pa vil underbyggda positiva ny-
heter, och di kan uppgangen dréja, siger Peter Ron-
strom.

Goran Espelund sammanfattar férutsittningar-
naien forsiktigt optimistisk ton:

— Aret 4r inte slut 4n, och de stora virdefallen
har gett mycket liga aktievirderingar i manga fall.
Nir man har en genomtinkt investeringsfilosofi
som bygger pé aktiv férvaltning utan hinsyn till
index och en noggrann analys av varje enskild ak-
ties forutsittningar bor det vara mojligt att skapa
tillvixt dven nir det ser ut som det gor. Vi méste se
framat och far inte glomma att billiga aktier dr det
bista en sparare kan énska sig!

Fa PPM-byten

» Bara ca 15 % av férstagangsval-
jarna under 28 ar gor aktiva pre-
miepensionsval. Mer dn 70 % av
dem riknar dock med att gora ett
aktivt val langre fram, allt enligt
PPMs eftervalanalys. Andelen
sparare som byter premiepen-
sionsfonder dr heller inte stor,
bara ca 4% hittills.

— Att byta nar fondvirdet bott-
nar ar samsta tankbara tillfalle
men det dr omgjligt att veta nar
det sker. Det viktigaste ar att halla
koll pa sparandet, sprida sitt ka-
pital pa olika fondtyper och fér-
valtare och tanka langsiktigt, me-
nar Mattias Johansson pa PPM.

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

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

VARA KODER HOS PPM:

> LANNEBO MIXFOND 878 520
> LANNEBO SMABOLAG 842 690
> LANNEBO SVERIGE 806 869
> LANNEBO VISION 771030

> LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313
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Marit Bostrom, ansvarig for Lannebo
Fonders kundservice, svarar pa lisarnas
fragor. Hor gérna av dig till Marit om du
undrar dver nagot!

Fragor & svar

> Nir uppdateras kurserna pa
Lannebo Fonders hemsida?

— Kurserna sitts klockan 17.00
varje dag, och inom en timme
hittar du sedan dagens kurser pa
www.lannebofonder.se.

> Kommer det nagra nya fonder
fran Lannebo?

— Vi strivar efter att erbjuda vara
kunder ett brett utbud. Tex star-

tades Lannebo Likviditetsfond
delvis som en féljd av kundénske-
mal. Just fér den ndrmaste tiden
har vi dock inga planer pa att
starta ytterligare fonder.

> Kan jag teckna en forsikring
med Lannebofonder?

— Ja, det gar bra, men da maste
du vinda dig till forsikrings-
bolagen Léinsférsdkringar eller
Danica, eller till en fristdende
férsikringsmaklare. De hjalper
dig gédrna att ordna en forsak-
ringslésning med nagon eller
nagra av vara fonder.

> Vilken rinta far jag om jag
sparar i er Likviditetsfond?

— Det varierar éver tiden, men
just nu ligger arsférrantnings-
takten pa strax Sver fyra procent.

"En vdandning ar inte langt borta”

Hur kédnns det att se borsen bara falla och falla?

— Den utveckling vi har sett pa borsen de se-
naste aren ir inte unik, dven om det sker 6ver en
mer utdragen tidsperiod den hir gangen. For var
del kinns det tydligt att vi har spararnas fortroende.
Det dr sillsynt att ndgon limnar oss, storbankerna
har sikert betydligt stérre problem.

- Ser du en vdndning bakom hornet?

— Om vi dr pa botten nu vill jag lata vara osagt,
men det kan inte vara langt borta. Se tex pa bor-
sens virdering av Ericssonaktien — idag dr den
knappt 10% av toppvirdet for ett par ar sedan. Vir-
deringen var sikert for hog
da, nu ir den kanske f6r lag
— men det ir marknaden
som avgor och den dr inte all-
tid rationell. Rimligen borde
det fran dagens utgangslige
finnas goda forutsittningar
attna en virdetillvixt pa bor-
sen framéver.

Man fir inte bara se pa
Ericsson och Nokia, det finns
faktiskt fler foretag och langt
ifrdn alla har gatt uselt. Ser

sektorn ser det ganska nor-
malt ut. Det giller att se igenom dimmorna och
hitta méjligheterna, och tack vare var erfarenhet tror
jag att vi har littare dn de flesta att lyckas med detta.
- Nar ar vi ar tillbaka pa nivaerna fore fallet?
— Aterhimtningen efter kraschen 1987 tog bara
ett ar, medan det tog betydligt lingre pa trettiotalet,
sd man kan inte siga vad som dr normalt. Den ihal-
lande negativa trenden vi sett de senaste tva aren ir
dock ovanlig. Innan vi kan se en allmin uppgang
maste osikerheten minska. Foretagen sjilva vet
annu for lite for att kunna komma med trovirdiga
prognoser, vi maste forst viga lita pa dem igen.
- Vad sdger du till sparare som borjar trottna?
— Virlden gir inte under for att kurserna gar
ner, det finns alltid utrymme for bra affirer! Visst
finns det en risk att vi tappar ett antal besvikna fond-
och aktiesparare, det kan bli ett hack i kurvan. Jag
uppfattar var kundkrets som medveten, det ir min-
niskor som sprider riskerna. De inser férdelarna
med att undvika indexfixeringen. Just nu kinns
tex smabolagssektorn ritt. Det dr bra genomlysta
bolag som tjinar pengar, de bygger inte pa losa for-
hoppningar om framtida vinster, de dr rimligt vir-
derade.

- Kan det bli en "smaforetagsbubbla” hdrnast?
— Bubblor kommer knappast mer dn vart tionde
ar, spekulanterna drar sig undan for att slicka sina
sar och det blir en stabilare period med serigsa ak-
torer. Ett bra tecken pa 6kande seriositet r att det
knappt finns nigra daytraders kvar lingre.
Bubblor uppstir nir man nojer sig med att géra
relativa jamforelser och glommer att se till den ab-
soluta virderingen. D4 dr det pa vig att bli farligt,
virderingarna maste hela tiden bygga pd en analys
av det enskilda foretagets forutsittningar.
Redovisningskvaliteten har ocksa varit i fokus,

"Alla vara forvaltare sparar i sina egna fonder - en starkare drivkraft for att
man pé bérsen utan telekom- gora de ratta satsningarna kan man knappast hitta”, menar Anders Lannebo.

manga har tvekat om siffrorna ir att lita pa. Enron-
skandalen &r bara ett av manga exempel. Det posi-
tiva 4r att starka motkrafter har satts iging, det blir
betydligt tuffare villkor framéver. Hir i Sverige har
vi 6verlag en mycket hog redovisningsstandard, vill
jag pasta. Analytikerna kommer ocksa att skirpa sig,
inte minst efter nya rddgivningsregler. Onsketin-
kandet maste bort ur analyserna och ersittas av kri-
tiskt tainkande.

- Vad ser du som viktigast for framtiden?

— Jag tycker att man bor tona ner fixeringen vid
konjunkturprognoser. De har ménga felkillor, och
det 4r alltid viktigare hur marknaden ser ut for det
enskilda foretaget. Det kommer alltid att finnas fore-
tag som bryter mot konjunkturménstren. For oss
ir kundernas fortroendekapital darfor mycket vik-
tigare dn de makroekonomiska faktorerna. Jag upp-
fattar det som att vira kunder delar den bedém-
ningen, eftersom de fortsitter investera i vara fon-
der. Det faktum att alla vara forvaltare sparar i sina
egna fonder gor att de verkligen vet hur kunden
upplever sin situation — en starkare drivkraft for att
gora de ritta satsningarna kan man knappast hitta.



Vad vill partierna?

Valet ndrmar sig med stormsteg, och ménga undrar sakert var partierna star
i fragor som ror kapitalmarknaden i allmanhet och fondsparandet i synnerhet.
Vi har stallt tre fragor till samtliga riksdagspartier:

1 Vad anser ert parti om fondsparandets betydelse for
samhallsekonomin i stort, nu och framaover?

Formogenhets- och kapitalbeskattningen ar for stora

grupper hagre i Sverige dn i andra lander. Kan det med-
fora kapitalutfloden som innebar att det totala skatteut-
bytet blir mindre an det skulle ha blivit med lagre skatte-
satser? Vilka forandringar vill ert parti 8stadkomma pa
dessa omraden?

CENTERN

1. Fondsparande har stor betydelse for sam-
hallsekonomin i stort, nu och framdver. Denna

’:‘ sparform har gett méjligheter for smasparare

att kunna spara i aktier.

2. Ett lngsiktigt mal for oss &r att skattetrycket
ska ned till samma niv8er som jamforbara OECD-l4nder. Det
handlar d3 inte enbart om férmégenhets- och kapitalbeskatt-
ningen, da de utgdr en mycket liten del av det totala skatte-
trycket. Vivill i férsta hand sénka skatterna pa arbete och
arbetande kapital, dvs foretagsskatter, for att bl a skapa fler
jobb. Fran 2002 bér sambeskattningen for formégenhet slopas
helt och pd sikt bor hela fsrmdgenhetsbeskattningen slopas.

3. Det verkar hdgst rimligt att man ska kunna flytta sitt kapital
mellan olika fonder utan beskattningskonsekvenser, sarskilt
fér smasparare.

FOLKPARTIET
j*’u 1. Huvuddelen av kapitalbildningen i Sverige
_‘"__h*_’. bor ske i privat regi. Det kraver ett stort privat
Fab et hushallssparande med spridning dver objekt
och riskniv3er. Eftersom ménga hushall varken
kan eller vill analysera enskilda aktier &r fondsparande en bra
losning som medfor en riskspridning.

2. Det &r mycket troligt att ldgre skattesatser pé& det har om-
radet kunde ha givit hogre skatteintdkter. Vi vill avskaffa for-
mogenhetsskatten och sanka kapitalbeskattningen. | forsta
hand vill vi reformera de sk 3:12-reglerna och avskaffa dubbel-
beskattningen pa utdelning.

3. Viari princip positiva till fri flyttratt, men eftersom det ar
svart att sdga hur stort skattebortfallet skulle bli ingdr inte
detta i vart budgetférslag for narvarande.

KRISTDEMOKRATERNA

1. Vi anser att fondsparande ar bra, bade for

samhallsekonomin och fér den enskilde. Fond-

sparandet innebar mindre risker och kraver

mindre kunskaper och har dppnat sparande i
aktier och rénteinstrument fér manga hush3ll.

2. Formogenhetsskatten ar sannolikt kontraproduktiv. Vi fore-
slar att formdgenhetsskatten avskaffas pa fyra ars sikt, forst
genom slopad sambeskattning.

3. Det skulle vara till fordel for konsumenterna om man tilllats

byta fonder och slapp de inldsningseffekter som idag ar relativt
patagliga. Detta skulle ocks8 medféra att kapitalbildningen blev
mer effektiv.

MILJOPARTIET DE GRONA

1. Det viktiga ur samhallsekonomisk synvinkel
ar att sparandet slussas till "ratt” investeringar.
Har fyller kapitalmarknaden en viktig funktion
och det &r viktigt med mangfald, liksom att inves-
terare (fondfdrvaltare] tar ett 4garansvar. Vi rekommenderar
placeringar i obligationer och aktier med hog utdelning, fore-
tradesvis i framtidsverksamheter byggda kring férnybara ma-
terial och energiresurser, kunskapsintensiv foradling av forny-
bara resurser och basbehovskonsumtionsvaror och tjanster.

2. Miljopartiets bedomning ar att en sankning av kapitalskatte-
satserna inte skulle 6ka skatteintdkterna. Ddremot behdvs en
begransningsregel for hur taxeringsvardet slér igenom i for-
mogenhetsskatt for manniskor med laga inkomster.

Manga ekonomer menar att fri flyttrétt mellan olika

fonder utan beskattningskonsekvenser skulle med-
fora en bittre fungerande konkurrens pa den finansiella
marknaden och innebéra fordelar for samhillet savil
som for de enskilda spararna. Vad &r er installning i
denna fraga?

Har nedan ser du vad de svarade - vi hoppas det ratar ut
ett och annat fragetecken fér dig!

3. Konkurrensen om inldsta sparpengar skulle &ka, vilket &r

en fordel fér konsumenten och for nya kapitalmarknadsaktorer.
Vidriver inte denna fréga, men om den aktualiseras kommer

vi att stodja den under forutsattning att man kan verka for att
fondférvaltarna agerar som ansvarsfulla dgare.

MODERATERNA

1. Sparandet &r av stor betydelse for samhalls-
ekonomin. Vi anser att det ar viktigt att sparandet
och darmed agandet sker i privat regi.

2. Ja, skattesatsernas niva kan mycket vil medfora totalt lagre
skatteintakter. Moderaterna vill ta bort formdgenhetsskatten
och utdelningsskatten p8 aktier under nasta mandatperiod.

Vi hoppas ocksa helt kunna ta bort arvs- och gévoskatterna.

| awaktan pd detta méaste de lindras. Aven optionsbeskattningen
bor bli formanligare.

3. Vi ar for en fri flyttratt och har lagt forslag med denna
inriktning till riksdagen.

SOCIALDEMOKRATERNA
1. Langsiktigt sparande, som t ex fondsparande,
" g gtsp p

.Qﬁ har stor betydelse for ekonomin genom det in-
vesteringsutrymme det skapar och genom den
e buffert det ger hushallen vid ekonomiska svackor.
2. Huruvida en sankning av skattesatserna skulle leda till att
skatteinkomsterna totalt sett skulle 6ka gar knappast att be-
rékna; det &r dock ingen sjalvklar utveckling. Aven med en
lagre svensk skattesats skulle det fortfarande finnas lander
med i stort sett ingen férmogenhetsskatt alls. Utvecklingen
gar mot en dkad harmonisering av kapitalskatterna. Hela
frdgan om hur internationaliseringen paverkar det svenska
skattesystemet utreds av Skattebasutredningen, som ska
ldmna sitt betdnkande i slutet av &ret. Det finns samtidigt skal
att se dver dagens regler for formogenhetsbeskattningen, bla
vad géller varderingen av olika tilldngar, skattesatsens stor-
lek och fribeloppets storlek. Darfor har en statlig utredning ny-
ligen tillsatts med uppdrag att se 6ver reglerna om
férmogenhetsskatten, arvs- och gdvoskatten samt fastighets-
skatten.

3. Inga sadana forslag &r for narvarande aktuella.
VANSTERPARTIET

1. Vi ar kritiska till att kortsiktigheten i ekonomin
& har okat, vilket bla ar en foljd av att fondernas an-
- del av finansmarknaden har dkat. Vi ar angelagna
VARSTER  att folket tar den politiska makten & and-
PARTIET politiska makten dver anvan
ningen av sitt sparkapital for att starka sysselsatt-
ningen och demokratisera den ekonomiska makten i samhallet.

2. Nej, skatteutbytet blir antagligen inte mindre. Det har lange
varit ett populart argument bland de rikaste att de skulle kunna
spela ut olika nationer mot varandra, men verkligheten ar be-
tydligt mer komplicerad &n sa. For att stavja problemet &r det
betydligt effektivare att skarpa tonen mot den ekonomiska
brottsligheten.

3. En sadan verklighetsbeskrivning frutsatter att marknader
fran borjan dr mer eller mindre effektiva. Synar man de fak-
tiska marknaderna ar det uppenbart att storningarna jamfort
med den borgerliga nationalekonomins rena modeller &r s8
stora att denna typ av mindre forandringar lika garna kan

dra at fel som ratt hall.

(0BS! Svaren &r i vissa fall nedkortade av utrymmesskal.)

MAKLARLISTAN

» Forsdkringslésningar med
Lannebo Fonder far du genom
Léinsférsdkringars och Danicas
kontor, samt hos i princip alla
férsakringsmaklare och place-
ringsradgivare 6ver hela landet,
som tex Sdkra och Acta. Pa en
rad orter har vi dessutom avtal
med férsikringsmaklare dar du
kan investera i vara fonder direkt
(alltsa dven utan forsakringsan-
knytning) — se listan har nedan-
for. Ring var kundservice om du
vill ha kontakt med nagon av vara
partners i din nirhet!

Bjarred
Boden
Boras
Bromma
Enebyberg
Falkenberg
Falun
Gislaved
Gavle
Goteborg
Halmstad
Haninge
Helsingborg
Jonkdping
Kalmar
Karlstad
Kinna
Kiruna
Kristianstad
Kristinehamn

Lidkdping
Linkoping
Luled
Lycksele
Malmo
Mjdlby
Norrkdping

Nassjo
Oskarshamn
Pited
Ronninge
Sala
Saltsjo-Boo
Skellefted
Skovde
Stockholm
Strangnas
Sundsvall
Svalov
Trelleborg
Trollhattan
Tyreso
Umead
Uppsala
Vara
Vetlanda
Vilhelmina
Vastervik
Visteras
Vaxjo
Angelholm
Orebro
Ornskoldsvik
Ostersund

SPARA DIREKT!

Hér féljer en lista pa bank- och postgiro-
numren for alla vara fonder. Ange bara
namn, adress och personnummer nar du
gor din insittning, sa hamnar dina pengar

ratt!

VANLIGA FONDER:
» Lannebo Mixfond

> Lannebo Sverige

» Lannebo Smabolag

> Lannebo Vision

> Lannebo Likv. fond

SELECTFONDER:

» Lannebo Sverige
Select

» Lannebo Smabolag
Select

> Lannebo Vision
Select

bg 5563-4612
PY 400 21 09-9

bg 5563-4604
PY 400 22 67-5

bg 5563-4620
PY 400 23 95-4

bg 5563-4638
PY 400 26 96-5

bg 5314-9837
P9 29 54 49-3

bg 5578-7998

bg 5578-8004

bg 5578-8053




SVERIGE

X

PORTO BETALT

Har koper du vara fonder!

Kontakta mig, jag vill

1. Overforing/flytt fran bankkonto eller fond hos annan forvaltare ha mer information.
Overforing kan ta nagra dagar extra jimfort med bankgiroinbetalningar och banken kan ta en extra avgift. Jag ar endast PPM-kund men
Observera att du endast kan gora en Gverféring per fullmakt. Behéver du géra fler 6verforingar — ta girna kopior. vill and3 ha lépande information.

Jag ger Lannebo Fonder fullmakt att gora féljande éverforing 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 inlésas:
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

2. Autogiro - engangsinsittning eller manatligt sparande
Jag godkinner att Lannebo Fonder drar nedanstaende belopp frin mitt konto via autogiro:

Pengarna dras fran:

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

Placeras enligt féljande:

Fond Engéngsinsattning Ménadsbelopp Overfsrings- PLUS-TILLFALLEN
(lagst 5000 kr) (lagst 500 kr) datum* Fodelsedagsbelopp Julklappsbelopp Annat tillfille Overforingsdatum

Lannebo Mixfond
Lannebo Smabolag
Lannebo Sverige
Lannebo Vision
Lannebo Likviditetsfond

Jag avsdger mig hel- och halvarsrapporter fér de virdepappersfonder jag placerar i.

*Vid manatligt sparande maste din anmilan vara oss tillhanda minst 14 dagar fore forsta 6verféringsdatumet. Anges inget 6verféringsdatum vid manadssparande dras pengarna den 28:e varje manad.
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 #n bankkontoinnehavaren). Ar detta en minderérig ska bada féréldrarna underteckna:

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

Land fér skattemissig hemvist:

Underskrift (Sitt ett kryss i en eller bada av nedanstaende rutor)

Jag/vi har tagit del av och godkanner villkoren fér Autogiro. Lannebo Fonder AB befullmaktigas att utféra ovanstaende uppdrag. Om anmalan 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 virde. Historisk avkastning L bFRFISV‘?R '
ar inte nagon garanti fér framtida avkastning. Fondsparandet skall frimst ses pa ldngre anneSto I?hn Ier g
@ sikt och ger da mojlighet till battre avkastning an traditionellt rintesparande. 1.!0 07 Stockholm .
eller faxatil 0856 225252 IF ©O NI D E R

BESOKSADRESS: Birger Ja 0x 7854, 103 99 Stockholm « TEL v Ax: 08-5622 5252




