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De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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Stark bors trots orolig omvarld
Tack och adjo till Sbanken

Trots Rysslands anfallskrig i Ukraina och en kraftig uppgang i
rantorna blev mars en stark borsmanad. Stockholmsbérsen steg
drygt 2 procent dar smabolagen utvecklades béattre an de stora och
dar ravarubolag var vinnare. Av de nordiska marknaderna var den
oljetunga norska borsen vinnare, men aven den danska borsen med
stort inslag av konjunkturoberoende lakemedelsbolag och bolag
inom fornyelsebar energi, utvecklades starkt.

Vi anser att det &r svart att forklara den starka borsutvecklingen.
Varlden har blivit osdkrare, konjunkturutsikterna har férsamrats,
inflationstakten har accelererat och réantorna har stigit patagligt.
Mot det ska man stalla att bolagsvarderingarna hade kommit ned
efter den svaga inledningen av borsaret och att vissa bolag gynnas
av det som sker i omvérlden. Det handlar till exempel om bolag som
ar direkt eller indirekt exponerande mot omstéllningen fran fossilt
till fornyelsebart. Den omstallningen kommer att ske i en snabbare
takt an tidigare berdknat och kommer bidra till en hogre tillvaxttakt
1 de samlade investeringarna i de europeiska landerna.
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Charlotta Faxén och Peter Lagerlof.

Avkastning
Lannebo Jam-
Norden forelse-
Avkastning, % Hallbar index
Mars 2022 37 2,0
Ar2022 -12,1 -8,7
3ar 70,8 53,7
Sedan start (180614) 78,8 57,2
2021" 36,5 32,4
2020’ 20,9 13,4
2019’ 38,8 28,3
2018 -11,02 -10,72

1 Avkastningen &r berdknad pa slutkurser.
2 Avkastning sedan fondens start 2018-06-14.
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Vi har borjat traffa bolag fysiskt igen efter att under en langre tid
ha varit hanvisade till digitala moten. I slutet av manaden var vi
Helsingfors och traffade verkstadsbolag. En tydlig slutsats som har
baring pa de flesta bolag ar utmaningen att hantera situationen
efter Rysslands invasion. Det ar stokigt nar det galler ravarupriser,
komponenter, valutor, sanktioner, andra ingadngna kontrakt; ja
nastan allt. Vinstmarginaler kommer att paverkas negativt av detta
vilket inte syns 1 analytikernas prognoser annu.

Inflationen har stigit till den hdgsta nivan pa flera decennier i saval
USA som Europa. Det har fatt centralbankerna att snabbt &ndra

sin syn pa den penningpolitiska inriktningen. Federal Reserve
férvantas nu hoja styrrantan med 2 procentenheter under 2022

och dven ECB férvantas hoja rantan under aret. Aterstar att se

om aven Riksbanken &ndrar uppfattning. Det k&dnns under alla
omstandigheter osannolikt att den forsta hojningen kommer férst
2024, vilket ar den nuvarande vagledningen fran Riksbanken. Det
kanns troligt att den i stallet kommer i nartid.

Nu star vi inf6r en rapportsdsong som forstas kommer att praglas
av den senaste tidens utveckling. Det ar redan flera bolag som har
vinstvarnat och fler kommer det hogst sannolikt att bli de narmaste
veckorna. Det beror inte pa nagot generellt efterfrageproblem

annu. Det ar framfcr allt en {6ljd av skenande priser i manga
insatsvaror och att det tar tid innan bolagen har hunnit justerade
sina forsaljningspriser efter de nya forutsattningarna. Utover detta
har det uppstatt nya bristsituationer pa viktiga komponenter vilket
har lett till att till exempel bilindustrin har fatt dra ned pa sina
produktionsplaner.

Verkstadsholaget Sandvik ar ett nytt innehav i fonden. Foéretaget

ar i en transformationsprocess dar affarsomradet SMT ska delas

ut till aktiedgarna och bli ett eget noterat bolag. Kvar aterstar tre
affarsomraden, bland annat en del som levererar utrustning till
gruvindustrin. Kanske ar det konstigt att en hallbar fond investerar
1 ett foretag som gynnar gruvindustrin? Vi resonerar sa har; for

att klara elektrifieringen som pagar s& behovs metaller som bryts
pa ett ansvarsfullt satt. Aktiens vardering ar attraktiv och vi ser
aven positivt pa ett okat fokus i koncernen. Vi har &ven okat pa
positionernai Thule och 1 AstraZeneca.

Nastan ett ar efter det att DNB kom med ett uppképserbjudande

1 Sbanken gick budet igenom. Sa lang tid tog det namligen att fa
godkant fran norska konkurrensmyndigheter. Vi har &ven minskat
innehavet i SKF.

Branschfordelning

Férdelningen
av fondens fem
storsta branscher

Bransch -

# Andel, %
1. Industrivaror & Tjanster 42,4
2. Halsovard 18,2
3. Energi 11,0
4. Finans 9,2
5. Sallankopsvaror & Tjdnster 71
6. Informationsteknologi 6,2
Likviditet 59

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Novo Nordisk B 8,2
Orsted A/S 4,3
Atlas Copco B 4,2
Alfa Laval 4,2
ALK-Abell6 B 39
Harvia 39
Hexatronic 3,7
0X2 3,6
Tryg A/S 3,5
Sampo A 3,3
Summa tio stérsta innehav 429
Likviditet 59
Totalt antal innehav 31

Storre forandringar
under manaden

Kop

Sandvik
Thule
AstraZeneca

Forsaljningar

Sbanken
SKF
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning Fondfakta
Lagre risk Hagre risk L
4 Forvaltare Charlotta Faxén
‘ ! 2 ‘ 8 ‘ 4 ‘ > n / ‘ & Peter Lagerlof
< Fondens startdatum 2018-06-14

Nyckeltal el Férdelningen Andelskurs (kr) 178,84

Norden  Jamférelse- av fonderls fem Fondférmogenhet

Hallbar e storsta lander 234

(mkr)
SIEIPEREE 0.6 e Arlig avgift (%) 1,61
Totalrisk (%) 19,3 14,1 e 5280-1693
i 2
UL G 82 ISIN SE0011311281
(o r B el 1.0 Oppen fér handel Dagligen
Alfa 0,7 Andel av fond (%)
1 Sverige 58,8 Minsta
Beta 1,0 y . .
’ investeringsbelopp 100
Active share (%) 78 2 Danmark 2.0 (kr)
R 3 Finland 7,2
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( ;1s1t|2931§t, ggr 05 4 Norge 5,1 ynsmyndig inspektionen
Likviditet 5.9 LEl-kod: 54930002LEVVW3EHZP32
Riskinformation Fonden riktar sig Placeringsinriktning

Historisk avkastning ar ingen garanti

for framtida avkastning. De pengar som
placeras i fonden kan bade 6ka och
minska i varde och det &r inte sékert att
du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Fondens varde kan variera kraftigt pa
grund av fondens sammansattning och
de forvaltningsmetoder fondbolaget
anvander sig av. Faktablad och
informationsbroschyr finns pa www.
lannebo.se. Observera att Lannebo inte
utarbetar investeringsrekommendationer.
Information i denna manadsrapport ska
inte ses som annat an en redogorelse over
fondens handelsaktiviteter och innehav.

till dig som

» Tror pa de nordiska aktiemarknaderna och
som soOker en diversifierad fondportfélj av
bolag med olika storlek, inom olika sektorer
och med olika valutaexponering.

« Tror pa aktiv forvaltning och investeringar
baserade pa en tydlig uppfattning om varje
enskilt bolag.

+ Kan acceptera att svangningar kan
forekomma och har en placeringshorisont
pa minst fem ar.

Lannebo Norden Hallbar &r en aktivt
forvaltad fond dar forvaltarna handplockar
aktier i nordiska bolag. Portfoljen ar
koncentrerad till runt 30 bolag dar
forvaltarna ser potential till stigande
vinster och vaxande utdelningar dver tid.
Placeringarna kan goras i savél stora

som sma bolag pa samtliga nordiska
borser inom samtliga branscher. Fonden
foljer sarskilda hallbarhetskriterier i sina
placeringar. Det betyder att fonden, utover
vad som géller for samtliga av Lannebos
fonder, aktivt véljer in bolag utifran tre
huvudteman: En battre miljo, ett friskare liv
och ett hallbart samhalle.

Forklaringar

Jamforelseindex Fondens jamforelseindex
ar VINX Benchmark CAP Index.
Andelskursen for fonden satts fore den
tidpunkt da kursen for index hamtas. Detta
kan ibland medfora att en jamforelse
mellan dem kan bli missvisande.

Sharpekvot Ett matt pa fondens avkastning
med hénsyn till fondens totalrisk. Berdknas
som kvoten mellan fondens avkastning
minus den riskfria réntan och fondens
totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk Anges som standardavvikelsen
for variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error Visar hur mycket fondens
avkastning svanger i varde i forhallande
till sitt jamforelseindex. Berdknas som
standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.

Informationskvot Ett matt pa riskjusterad
avkastning. Den méats som den aktiva
avkastningen delat med portféljens aktiva
risk.

Active share Anger hur stor andel
av fonden som avviker fran sitt
jamforelseindex.

Alfa Beskriver effekten av
portfoljférvaltarens val pa fondens
avkastning. Ett positivt alfavarde ar den
extra avkastning som investeraren far
justerat for marknadsrisken.

Beta Ett matt pa fondens kénslighet for
svangningar pa marknaden. Betavardet
berattar hur mycket fondens vérde
forandras procentuellt sett ndr marknadens
varde forandras med en procentenhet.

Alla nyckeltal berdknas enligt
Fondbolagens férenings riktlinjer.
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