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RISKINFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonder

kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte
sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Aktiefonders varde kan variera kraftigt pa grund av
deras sammansattning och de forvaltningsmetoder
fondbolaget anvander sig av. Lannebo Rantefond
Kort, Lannebo Corporate Bond, Lannebo Sustainable
Corporate Bond, Lannebo High Yield, Lannebo
Mixfond och Lannebo Mixfond Offensiv har
tillstdnd enligt 5 kap. 8 § lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och far placera mer an 35
procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldforbindelser som getts ut eller garanterats
av en stat eller kommun i Norden (endast Sverige
for Lannebo Rantefond Kort). Faktablad och Johan Lannebo,

informationsbroschyr finns pa www.lannebo.se styrelseordforande och
fondforvaltare pa Lannebo.

BILD: HANS ALM \
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KRONIKA

Ett gemensamt ansvar

Den svenska foretagssektorn haller varldsklass,
vilket kommer aktieinvesterare och fondsparare till
godo. Den svenska borsen tillhor avkastningstoppen
nastan oavsett vilken tidsperiod som studeras. Dartill
har Sverige fler multinationella foretag per capita
an de flesta lander. De bakomliggande faktorerna
och drivkrafterna ar naturligtvis flera; den svenska

agarstyrningsmodellen ar en.

Den svenska modellen har visat sig vara ett
stod och kanske till och med en forutsattning for
utvecklingen av konkurrenskraftiga bolag. Modellen
kannetecknas av att den mojliggor ett langsiktigt och
ansvarsfullt agande. En kartlaggning for ett antal ar
sedan visade att mer an sex av tio nordiska borsbolag
hade en huvudagare med mer an 20 procent av ros-
ternaibolaget. Ett annat kénnetecken for den svenska
agarstyrningsmodellen ar ett starkt minoritetsskydd.
Ett starkt minoritetsskydd ar viktigt for det institu-
tionella kapitalet, som ju alltid ar minoritetsagare,
och det bidrar till den svenska aktiemarknadens
attraktionskraft bland internationella investerare.
Sammantaget resulterar detta 1 en agarstyrnings-
modell dar starka dgare uppmuntras att engagera
sig i styrningen av bolagen vilket kan skapa varden
for samtliga aktieagare.

Ett aktiebolag har bolagsstamman som hog-
sta beslutande organ. Stamman har en 6verordnad
stallning och utser bland annat bolagets styrelse.
Styrelsen tillsatter VD och faststéller aven bolagets
overgripande mal och strategi. Styrelsen ska aven,
enligt bolagskoden, identifiera hallbarhetsrisker och
mojligheter. Lannebo har ett langvarigt arbete inom
dgarstyrning och framhaller ofta G.et (Governance) i
ESG. Eftersom styrelsen ansvarar for att faststalla ett
foretags langsiktiga strategi och identifiera hallbar-
hetsfaktorer anser vi det vara A och O for langsiktigt,
hallbart vardeskapande att ett féretag har en val
fungerande styrelse. Styrelsen satter tonen.

Ett annat kannetecken for svensk bolagsstyr-
ning ar att &garna, saval huvudagare som finansiella
investerare, engagerar sig i nomineringsprocessen av
bolaget styrelse genom deltagande i valberedningar.
Utformningen av valberedningen bestams av dgarna.
Forfarandet med valberedningar kan med ett par
decenniers perspektiv beskrivas som en succé. Val-
beredningssystemet har bidragit till en strukturerad
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och arlig utvardering av styrelsernas arbete. Kraven
pa styrelserna har 6kat och arbetet har professiona-
liserats.

Lannebo ser det som bade ett privilegium och en
skyldighet att delta i bolagens valberedningsarbete.
Det ar ett privilegium da det ar en mojlighet for oss
att paverka och vi tror vi kan bidra. Utvardering och
nominering av styrelseledamoter ar kanske valbered-
ningens viktigaste uppgift och Lannebos forvaltare
traffar dagligen bolagsféretradare som kan vara in-
tressanta kandidater till styrelseuppdrag.

Lannebo ser deltagande 1 valberedning-
ar aven som en skyldighet, for att varna om den
svenska dgarstyrningsmodellen. Knappt 70 procent
av kapitalet i Lannebos fonder ar investerat pa den
svenska aktiemarknaden. For Lannebos andelsagares
vardeutveckling ar det avgorande att den svenska
borsen fortsatter att vara en attraktiv marknads-
plats for bolag och att regelverk och agarstyrning
stottar en langsiktigt god utveckling i foretagen.

De stora amerikanska kapitalforvaltarna
Blackrock och Vanguard ar Stockholmsborsen storsta
respektive tredje storsta agare. De ar sprungna ur
den amerikanska modellen dar styrelsen nominerar
sig sjalva. De har aldrig suttit i en valberedning och
mig veterligen inte lagt fram ett enda forslag pa en
styrelseledamot. I stéllet rostar de ofta nej till valbe-
redningarnas styrelseforslag. Den svenska agarstyr-
ningsmodellen bygger pa att &garna tar ansvar for sin
del i agarstyrningsmodellen. Gors inte detta uppstar
ett vakuum som snart kan vaxa till en ohallbar situa-
tion. Vi tror att det vore valdigt olyckligt om svensk
dgarstyrningsmodell maste ge vika. For den har tjanat
dgare pa den svenska borsen val under aren.

Jag vill avslutningsvis onska er alla en trevlig las-
ning och sommar. Jag vill &ven passa pa att tacka alla
kunder genom aren for fortroendet som forvaltare och
dgarstyrningsansvarig. Det har varit en fantastisk tid
och ett stimulerande uppdrag. Men nu satter jag punkt.

= T

Mats Gustafsson, dgaransvarig






Lannebo ar ett oberoende fondbolag som bedriver dkta aktiv forvaltning
med fokus pa langsiktighet, riskmedvetenhet och sjalvstandighet
— allt for att skapa en sa hog avkastning som majligt till rimlig risk.

LANGSIKTIGHET

Vi stravar efter att ge hogst
riskjusterad avkastning pa
lang sikt. Viar engagerade och
langsiktiga investerare, och
vi fokuserar pa fundamental
bolagsanalys och vardering.
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RISKMEDVETENHET

Vi ar ansvarsfulla med véra
Sparares pengar. Vi investerar
i bolag med hallbara affars-
modeller som vi forstar, och
vi gor en noggrann riskanalys
innan vi investerar.

SJALVSTANDIGHET

Viar oberoende och fattar sjalvstandiga beslut, vi har
lang erfarenhet och stor frihet i forvaltningen, och
vi vdgar avvika. For att anda kunna utvardera vara
prestationer jamfor vi 0ss internt med vara konkur-
renter. | denna jamforelse har vi bara en malsattning
och det ar att over tid ligga i den absoluta toppen.



L annebomodadellen

STEG FOR STEG

Vi ar overtygade om att foretag som tar ansvar for manniskor och samhalle, som
forstar sin omvarld, dess risker och dess magjligheter, har storre chans till langsiktig
lonsamhet och darmed ocksa storre potential att generera god avkastning at
andelsagarna till en lagre risk. Darfor foljer vi en egen och framgangsrik
metod nér vi letar investeringar till vara fonder.

INVESTERINGSUNIVERS
v
—————— Exluderingskriterier ——
v v v v v

Lopande Kontinuerligt

Forsta selektering
o bevakning stéllningstagande
e (

Grundlig 3

bolagsanalys

v Bolagsstdmma

Hallbarhets- \

analys .
Valbered
aereR Bolagshesok

: \
l Dialog /

Extern hallbarhetskontroll

bolag som vi anser kommer att kunna ge vra andelsédgare basta mojliga avkastning.

Var bolagsanalys ar central for att identifiera bolag med langsiktigt hdllbara affarsmodeller
i och som ar positionerade for framtiden. Inom vissa branscher bedéms héllbarhetsriskerna

vara s omfattande att Lannebo vill minimera fondernas exponering mot dessa, darfor

tillampar vi exkluderingskriterier (mer information pé sid 27.)

1. HITTA RATT BOLAG
”l Marknaden bestar av tusentals bolag och vi lagger allt vart fokus pa att hitta ansvarsfulla

2. FORSTA SELEKTERING

| det forsta urvalet identifierar forvaltaren exempelvis bolag med god Ibnsamhet
i en intressant bransch eller med en lovande produkt, bolag som har I6sningen
pa ett problem eller som &r marknadsledande inom sin nisch.
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3. GRUNDLIG BOLAGSANALYS

Det ar alltid vara forvaltare som gor bade bolagsanalysen, hallbarhetsanalysen och fattar beslut
om sjalva investeringen. Ett engagemang som skapar en ovarderlig kunskap och inblick i de
bolag vi investerar i. | hdllbarhetsanalysen analyserar och bedomer forvaltaren ett femtiotal
punkter. Darefter séatter forvaltaren betyg pa hur bolagen hanterar styrningsfragor, miljorelaterade
och sociala frdgor som méangfald, arbetsratt och jamstalldhet. Bolagen méste prioritera en
langsiktigt hdllbar utveckling, och ha en plats p4d marknaden i framtiden. For vara forvaltare ar
det viktigt att de forstar hur verksamheten i grunden ar uppbyggd: bolagsstyrning, foretagskultur,
marknadsposition och strategi. For oss ar det sjédlva essensen av dkta aktiv férvaltning. Vara
forvaltare ser mojligheter och risker som en indexforvaltning eller robot inte kan gora.

4. EXTERN HALLBARHETSKONTROLL

For att dven utanfor den interna bolagsanalysen ytterligare sakerstélla att investeringarna lever
@ upp till vara hogt stéllda héllbarhetskrav anvander vi oss av varldsledande Sustainalytics for

E

att gora en bolagskontroll p& det aktuella bolaget. Lannebo investerar exempelvis inte i tobak,
cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och
omfattande bryter mot internationella konventioner. Dessa exkluderingskriterier ar ndgonting
som kontrolleras i den externa héllbarhetskontrollen.

5. INVESTERINGSBESLUT

Nar bolagsanalysen ar fardig fattar forvaltarna ett investeringsbeslut. Innan en investering
far goras maste dock forvaltarna ansoka om bolaget till riskhanteringsansvarige som ocksé
utfor kontroller for att sdkerstalla att bolaget lever upp till Lannebos uppsatta hallbarhetskrav.

6. LOPANDE BEVAKNING & STALLNINGSTAGANDE

Varje dag utvarderas investeringsbesluten. Vill vi fortfarande vara investerade i det har bolaget?
Utvecklas bolaget som vi dnskar? Om inte, maste vi for andelsagarnas basta ibland sélja av
innehavet.

7. BOLAGSBESOK OCH DIALOG

R‘ Verklig forandring kommer av att investerare engagerar sig i bolagen och anvander sin
dagarmakt. Som stor dgare i manga foretag har Lannebo majlighet att paverka och bidra till
forandring. Den mojligheten anvander vi oss av genom en kontinuerlig dialog med féretagen
‘A.A dar vi har innehav. Lannebo genomfor &rligen ett antal strukturerade hallbarhetsmoten med

ledningspersoner i utvalda bolag for att diskutera deras hallbarhetsarbete. Dessa méten ar
prioriterade da vi bedomer att det ger effekt i bolagen samtidigt som de ger oss ett bredare
underlag for investeringsanalysen. | de fall vi bedomer det lampligt kan vi ocksa samarbeta
med andra investerare for att skapa storsta mojliga effekt.

8. VALBEREDNING OCH BOLAGSSTAMMA

Lannebo &r en stor &gare i manga nordiska bolag, vilket medfor ett ansvar och en méjlighet

att paverka bolagen, inte minst genom valberedningar. Dar deltar vi aktivt for att bolagen ska

f& s& kunniga, mangsidiga och jamstallda styrelser som mgjligt. Var huvudprincip &r att delta i
bolagsstdmmor dar vi ar en storre aktiedgare och vi rostar pa bolagsstammor i drygt 60 procent
av vart forvaltade kapital. For oss &r detta dgararbete en integrerad del av den aktiva forvaltningen.
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ame A
Utvardering av portfoljbolag

Lannebos andelsagare ska alltid kdnna sig trygga i att deras kapital
investeras ansvarsfullt. Innan Lannebo investerar i ett bolag gor
vara forvaltare alltid en hallbarhetsanalys som resulterar i ett betyg
fran 1 till 5. Analyserna ar sedan en del i underlaget for dialog med
bolagsledningar. | analysen ingar ett femtiotal fragor som vi vill ha
svar pa, och som sedan analyseras noggrant.

Har foljer tre exempel:

L 2 3

Har bolaget ett tydligt Kan bolagets verk- Ar bolaget transpa-
forhallningssitt och samhet anses vara rent och ger en ratt- i
kvantifierbara mal till i linje med Paris- visande bild av risker, i
de mest kritiska hall- avtalet? stallningstagande och

barhetsfragorna? bolagets aktiva arbete?
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I den svenska agarstyrningsmodellen ar valberedningen central. Som aktiv agare
ar det har institutionella agare, som fondbolag, har storst mojlighet att paverka och
ge foretagen basta maojliga forutsattningar for langsiktigt vardeskapande.

REDNING

L« B &
8 =0 8E




Bjorn Kristiansson, verkstallande ledamot i
Kollegiet for svensk bolagsstyrning

Agaransvar — en svensk modell

Den svenska agarstyrningsmodellen har skraddarsytts for att passa den svenska
aktiemarknaden. Det gor att styrningen av ett svenskt borsbolag i dag skiljer sig
markant fran hur exempelvis ett amerikanskt bolag styrs. En unik modell vard att
forsvara. Det menar Bjorn Kristiansson, verkstallande ledamot i Kollegiet for svensk

bolagsstyrning.

Det finns ett par saker som ar utmarkande for det
svenska naringslivet och de svenska borsnoterade
bolagen. En sak ar att vi under lang tid har haft en
omfattande och 6ppen borshandel till foljd av ett
framgangsrikt och exportorienterat naringsliv. En
annan sak ar att de allra flesta borsbolagen har en
tydlig huvudagare. Ofta ar det en familj, en grundare
eller en stiftelse som genom stort 4gande och rost-
starka aktier har huvudkontrollen 6ver ett visst bolag.
Just detta &r en viktig grund for att forsta varfor den
svenska dgarstyrningsmodellen i dag ser ut som den
gor, menar Bjorn Kristiansson.

"Om man tar ett helikopterperspektiv sa ar den stora
skillnaden vad géaller dgarstyrning styrelsens roll. I
Sverige har vi en tydlig uppdelad, hierarkisk styrel-
semodell dar &garna utser styrelse som i sin tur utser
vd. Styrelsen lagger sig inte den dagliga driften av
foretaget utan faststaller den 6vergripande strategin’,
sdger han och fortsatter:
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"I USA och Storbritannien &r det i stéllet s& att sty-
relse och ledning ar ett och samma organ och det
ar styrelsen som nominerar nya styrelseledamoter”.

Just den agarledda valberedningen ar nagot som
skiljer ut den nordiska dgarmodellen fran omvarl-
den.ISverige ar det de storsta aktiedgarnaiett bolag
som tar fram kandidater till styrelsen istallet for att
styrelsen nominerar sig sjalva.

"Det har &r en modell som fungerat véaldigt vali Sverige
inte minst tack vare att det finns stora huvudagare i

FAKTA » BJORN KRISTIANSSON

- Verkstallande ledamot, Kollegiet for svensk
bolagsstyrning.
- Advokat och delagare pa Kanter Adsokatbyra.
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VOLVO:.

AFFAREN SOM STARTADE ALLT. Forsoket till sammanslagning mellan Volvo och Renault havererade 1993. Men &garinitiativet Vol-
vos-vanner innebar startskottet for ett mer engagerat institutionellt &gande i svenska borsbolag.

borsbolagen. En valberedning som bestar av de fem
storsta dgarna innebér i Sverige att en stor del av
aktiedgandet ar representerat. Men skulle du gora
motsvarande 1 Storbritannien dar det i regel saknas
huvudagare skulle det innebéra en valberedning
som representerar ett par procent av dgandet och
det skulle aldrig fungera’, sdger han.

En fordndring som skett i valberedningsarbetet i
Sverige under 2000-talet ar att institutionella agare,
som fondbolag, engagerat sig i mer arbetet.

"Det institutionella dgandet har gradvis ckat och dar-
med tagit storre platsi valberedningsarbetet. Det ar i
grund och botten positivt och har lett till att arbetet
professionaliserats. Huvuddgaren har inte langre
kunnat presentera sitt férslag pa stamman utan mo-
tivering, utan tvingats att organisera arbetet, lyssna
pa andra &gare och ta fram ordentliga motiveringar.
Med institutionella agare 1 valberedningen har hu-
vudagarna blivit tvungna att agera mer professionellt”

Aven styrelsearbetet 1 sig har successivt professio-
naliserats under 2000-talet.

"Den personliga risken for en styrelseledamot har
okat markant, liksom kraven. Att sitta 1 en styrelse
1 dag ar ett jobb, utrymmet fér dodkott har minskat
och du hittar inte langre ledamoter som sitter med
som tack for tidigare insatser. Det ar sarskilt tydligt
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for styrelseordforanden vars uppdrag tidigare mest
var att skicka ut dagordningen. Att vara styrelseord-
forande idag ar mycket mer arbetskravande och kan
1 méanga bolag vara ett halvtidsuppdrag.”

Trots att den svenska dgarstyrningsmodellen har
fungerat val for saval aktiedgare som bolag, trots att
den astadkommit en professionalisering av valbe-

Bolagsstamma

Valberedning isor

Styrelsen




x

STABILA STORAGARE. Svenska borsbolag har i regel en dominerande och 18ngsiktig dgare vilket ger unika forutsattningar for
dgarstyrning. P& bilden: SAS davarande vd Curt Nicolin som utsetts av stordgaren Marcus Wallenberg for att fa ordning pa bolagets
ekonomi i borjan av 1960-talet.

rednings- och styrelsearbete, och trots att det finns
ett starkt inhemskt fértroende for den sa ar dess
overlevnad allt annat an sjalvklar.

"Viser pa svenska bolagsstammor nu att internatio-
nella rostningsradgivare som ISS och Glass Lewis for-
soker att agera pa samma satt har somiandralander
utan att ta hansyn till var agarstyrningsmodell. Vi ser
till exempel krav pa att kunna rosta nej till enskilda
styrelseledamater vilket ar tamligen poanglost i en
svensk kontext. Men det verkligt stora hotet ligger
dels 1 EUs nuvarande egna missriktade harmonise-
ringsstravanden, dels i om de stora internationella
investerarna lyckas paverka EU-kommissionen till
att harmonisera lagstiftningen pa ett sétt som inte
lampar sig for den svenska marknaden”.

Problemet med harmonisering av &garstyrning inom
exempelvis EU ar att det da inte langre ar mojligt
att anpassa styrningen efter lokala férhallanden.
Man kan lite forenklat séga att den svenska agar-
styrningsmodellen varken ar battre eller samre an
nagon annan modell men den &r bast lampad for det
svenska naringslivet och den svenska lagstiftningen.
"Sverige ar till exempel ett land med lag grad av kor-
ruption och stort fortroende for myndigheter samt
med stark social kontroll 1 naringslivet. Det gor att vi
kan ha ett system som i stor utstrackning bygger pa
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sjalvreglering vilket ar snabbt och flexibelt. Imanga
andra lander skulle ett sddant system inte fungera
och man behover hoga boter och fangelsestraff for
att det ska efterfoljas’, séger Bjorn Kristiansson.

Den tydliga hierarkiska uppdelningen mellan &garledd
valberedning, styrelse och ledning har ocksa gjort
att man 1 Sverige inte behovt begransa styrelsens
inflytande pa samma sétt som i Storbritannien och
USA. Men for att det ska fungera kravs att de svenska
borsbolagen fortsatter att ha roststarka storagare och
institutionella &gare som tar ansvar for att arbeta i
valberedningar.

"Det potentiella problemet som kan uppsta om det
saknas huvudagare och inga stora dgare ar villiga
att arbeta i valberedningen ar att styrelsen far for
stort inflytande. D& narmar man sig modellen dar
ledningen bestammer sjélva och vi far de problemen
som man haft 1 USA och Storbritannien hari Sverige”

TEXT: VIKTOR STROM
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ledamoter i svenska
borsholag 2002-2021.
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20 ar av forandring i
borsbolagens styrelser

De svenska borsbolagens styrelser har forandrats dramatiskt de senaste 20 aren. Ett
entraget arbete i valberedningar har gjort styrelserna mer diversifierade, internationella och
professionella.

Ar2002 var1 av 20 styrelseledaméter i svenska bors-
bolag kvinnor. En siffra som i dag ter sig uppseende-
véackande lag. Faktum ar att majoriteten av de stora
svenska borsbolagen for tjugo ar sedan inte hade en
enda kvinna 1 styrelsen. Borsbolagens styrelser var
vid millennieskiftet i mangt och mycket en gubbklubb
med ledamoéter som inte bara hade det gemensamt
att de var man utan de hade ofta liknande yrkes- och
utbildningsbakgrund, samma nationalitet och var i
ungefar samma alder.

Som exempel kan vi titta pa ett av den svenska ak-
tiemarknadens flaggskepp: Ericsson. 2002 bestod
styrelsen av 8 man och en kvinna. Sju av nio ledamoter
hade en bakgrund som foretagsledare och var utbildade
civilekonomer eller civilingenjorer. De som sticker
ut ar dels Lena Torell med en forskarbakgrund, dels
Peter Sutherland utbildad jurist och tidigare politiker.
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Men aven om det gar att hitta vissa skillnader mellan
styrelsens ledamoter 2002 sa ar det tydligt att det var
en tamligen homogen grupp.

Om vi hoppar 20 ar framat i tiden till 2022 sa ser
Ericssons styrelse annorlunda ut. Antalet styrelsele-
damoter har 6kats till 11 personer. Av dessa ar 7 man
och 4 kvinnor. Civilekonomer och civilingenjorer ar
alltjamt i majoritet men till skillnad fran 2002 innehal-
ler styrelsen nu fler yrkesverksamma personer med
yrkesbakgrund som till exempel finanschef, investe-
rare och entreprenor. Det ar tydligt att styrelseurvalet
har skett fran en betydligt bredare talangpool &n 20
ar tidigare.

Utvecklingen i Ericssons styrelse ar ett stickprov
som visar en 6vergripande forandring som skett vid
tillsattandet av styrelser 1 svenska borsbolag. Valbe-
redningarna som féreslar kandidater till styrelserna



har sokt bredare efter talanger och efter personer som
kompletterar varandra snarare dn liknar varandra. En
konsekvens ar att andelen kvinnliga styrelseledamoter
okat fran runt 5 procent ar 2002 till 35 procent ar 2021.

Andelen kvinnor &r bara ett matt pa hur styrelsernas
sammanséattning har férdndrats. Ett annat matt ar
andelen utlandska styrelseledamdéter. Databastjans-
ten Holdings har pa uppdrag av Lannebo tagit fram
data for hur styrelsesammansattningen forandrats
sedan 2006. I de svenska smabolagen var knappt 1 av
10 ledamoter utlandska ar 2006. I dag har det trefaldi-
gats till nastan 3 av 10. Motsvarande rorelse mot fler
utlandska styrelseledamoter syns &ven i de stora och
medelstora foretagen, om an inte med samma kraftiga
okning som i smabolagen. Aven andelen oberoende
ledamoter har stadigt 6kat i borsbolagen, ett tecken
pa att specialistkompetens prioriteras mer &n tidigare.

En annan intressant observation ar att styrelserna
sedan 2006 stadigt har blivit dldre. I smabolagens
styrelser var snittaldern 54,8 ar for 15 ar sedan, i dag ar
motsvarande siffra 57,5 ar. Vi ser motsvarande forand-
ring i de stora och medelstora bolagen dar snittaldern
1 dag ligger pa 58 respektive 57 ar. Att styrelsernas
snittalder stiger ar kanske inte sa konstigt da vi overlag
ar friskare och gar i pension allt senare.

Sammantaget ar det tydligt att de svenska borsbo-
lagens styrelser i dag ser vasentligt annorlunda ut
jamfort med i borjan av 2000-talet. Andelen kvinnor
har ckat med 700 procent och andelen utlandska
ledamaéter har okat med 300 procent i smabolagen.

TEXT: VIKTOR STROM




'Goda forutsattningar att
Mota framtidens utman

Sverige har under den senaste tiodrsperioden statt
for cirka 20 procent av alla borsnoteringar i Europa.
Det gor den svenska kapitalmarknaden till en av de
mest dynamiska i Europa, och den snabbast vaxande.
Svenska foretag ar ocksa topprankade i de flesta inter-
nationella studier om hallbarhet. En viktig anledning
ar en valfungerande svensk agarstyrning som profes-
sionaliserat naringslivet.

Ett sarskilt kdnnetecken i den svenska agar-
modellen har historiskt varit aktiva och langsiktiga
stora &gare, saval privata som institutionella. Starka,
hallbara, féretag byggs inte utan bra dgare. Vi har de
senaste 20 aren fatt en 6kande diversifiering av dgare,
fler entreprendrer och en 6kande andel aktorer inom
private equity. Det har i sin tur inneburit att vi har ett
ekosystem som ar betydligt mer motstandskraftigt
an nar vi gick igenom de stora transformationerna pa
1970-talet med betydande nedlaggningar inom branscher
som varv, teko och stal.

Dagens ekosystem med langsiktiga aktiva dgare
har underlattat strukturomvandlingar genom att omal-
lokera kapital frdn mogna bolag med lagre tillvaxt till
bolag i tidig fas med storre tillvaxtmojligheter. Under
de senaste aren har mycket riskkapital allokerats till
bolag med fokus pa till exempel fornyelsebar energi
och digitalisering. Samtidigt har stora framgangsrika
bolag Atlas Copco, Electrolux, Ericsson, Getinge, Sand-
vik, SKF och Volvo varit verksamma och framgangsrikt
utvecklats i over 100 ar.

Parallellt med dgararbetets framsteg har sty-
relsearbetet ocksa radikalt &ndrat karaktér de senaste
20 aren. Fran att ha varit ett hedersuppdrag for aldre
man har styrelsearbete blivit ett yrke vars utovare
spelar en stor roll nar det galler tillvaxt och utveckling
for naringslivet och aven samhallet i stort. Med sitt
strategiska tankande, sin erfarenhet och sin kompetens,
ar styrelsekollektivets arbete, i symbios med dgare och
foretagsledningar, en viktig anledning till vart fram-
gangsrika svenska naringsliv och att Sveriges valstand
okar.

En stor skillnad i styrelsens arbetssatt ar det tata
samarbetet mellan styrelseordférande och vd.Toch med
sjalvregleringen som formaliserades 2005 har styrelse-
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ngar

Svante Forsberg, Styrelseledamot Lannebo

ordforandens roll tydliggjorts och ansvarsomradet

utokats. Idag har styrelseordférande och vd i manga
fall dialog flera ganger i veckan. Borta ar tiden da en
styrelseordférandes framsta uppgifter var att skicka ut
dagordningen och leda métena.

En professionell styrelse och en tydlig ansvars-
fordelning mellan &gare, styrelse och ledning ger goda
forutsattningar for svenska bolag att mota framtidens
utmaningar. Nar produktlivscykler blir kortare, varde-
kedjor bryts sonder och samhallets normer férandras
behover foretagen en dynamisk, och lyhord, dgarstyr-
ning som kan ta tillvarataga mojligheterna som uppstar.
Att svenska bolag och dess styrelser i dag ar betydligt
battre rustade for dessa utmaningar &n for 20 ar sedan
rader det liten tvekan om.

TEXT: SVANTE FORSBERG
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Sa forandras
en styrelse i praktiken

Mats Gustafsson, agaransvarig pa
Lannebo, har lang erfarenhet av att
arbeta i valberedningen for borsbolag.
Ett ofta osynligt arbete som kan vara
avgorande for bolagens formaga att
navigera genom tuffa perioder. Sa har
gar det till i praktiken nar en ny styrelse
ska tillsattas. Fran styrelseutvardering
till bolagsstamma.

Redan i forarbetena till den svenska aktiebolagsla-
gen betonas vikten av ett aktivt &gande i bolagen.
Lagstiftningen har bidragit till att agarstrukturen pa
den svenska aktiemarknaden skiljer sig i betydande
grad fran forhallandenaibland annat de anglosaxiska
landerna da dgandet i svenska borsbolag vanligen
domineras av en eller ett fatal storre dgare. Ett an-
nat utmarkande drag for svensk bolagsstyrning ar
dgarnas engagemang i nomineringsprocessen av
styrelsens ledamoter. Detta engagemang sker genom
deltagande i borsbolagens valberedningar.

Valberedningen ar understalld bolagsstam-
man och ett syfte med valberedningens arbete ar
att nomineringen av bolagets styrelseledamaéter ska
ske via en systematisk och transparent process dar
aktiedgarna har mojlighet till inflytande. Det sker
genom att bolagsstdmman - som &r ett aktiebolags
hogsta beslutande organ — utser valberedningens
ledamoter eller beslutar hur ledamoterna ska utses. I
det sistnamnda fallet ar det vanligt att valberedning-
ens ledamoter utses baserat pa dgarsituation vid ett
visst framtida datum. Valberedningen regleras inte av
aktiebolagslagen. I stallet ger Svensk kod for bolags-
styrning tydliga normer for hur valberedningsarbetet
bor bedrivas.

Mats Gustafsson, dgaransvarig Lannebo
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EN STARK STYRELSE. Lannebo lever som man lar och har till sin egen styrelse rekryterat skickliga externa ledamoter i Sara Matts-
son, Svante Forsberg och Anna-Karin Celsing. Till hbger medgrundarna Johan Lannebo och Géran Espelund.

"Forvaltaren tar ett stort ansvar for sin investering,
dven efter att den ar gjord.”

P& Lannebo &r det i stor utstrackning den forvaltare
som gjort investeringen i det aktuella bolaget som
aven deltar i valberedningsarbetet. Vi anser att den
forvaltaren kan bolaget bast, har en idé om vart fére-
taget ar pa vég och vilka maojligheter och utmaningar
bolaget star infor. Genom att forvaltaren engagerar
sigivalberedningsarbetet far forvaltaren ta ett stort
ansvar for sin investering aven nar den ar gjord.
Genom att arbeta for att bolagets styrelsearbete sker
pa ett sa bra satt som mojligt kan forvaltaren bidra
till en positiv utveckling i den gjorda investeringen.
Lat oss studera lite ndrmare hur ett bérsbolags
valberedning arbetar. Valberedningens uppdrag ar
attlamna ett antal forslag till arsstamman. Det galler
val och arvodering av bolagets styrelse och revisor.
Dessutom ska valberedningen foresla vem som ska
valjas till ordforande i styrelsen. Valberedningen
utses antingen pa arsstamman eller vid en senare
tidpunkt, normalt 6-9 méanader innan arsstamman.
Det ar naturligtvis viktigt att valberedningsarbetet
borjar i god tid sa den kan slutfora sitt arbete innan
kallelsen till arsstamman skickas ut.
Valberedningen inleder sitt arbete med att
gruppera sig och utse en ordforande for att leda
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arbetet. Intensiteten 1 valberedningsarbetet kan va-
riera fran bolag till bolag men en genomgaende del
1 arbetet ar att identifiera om det finns behov av att
gora forandringar i styrelsen. Behovet att rekrytera en
ny ledamot till styrelsen kan exempelvis uppsta om
en sittande styrelseledamot meddelar att ledamoten
inte star till forfogande for omval. Men behovet av
forandringar kan identifieras pa annat satt. En av
valberedningens viktigaste uppgifter ar att utvardera
den befintliga styrelsens arbete och sammansatt-
ning. Utvarderingen sker pa olika sétt. Enligt Koden
ska styrelsen arligen genomfora en utvardering av
styrelsens arbete. Resultatet av denna utvardering
ska sedan redovisas for valberedningen. Ibland gors
en extern styrelseutvardering dar en extern part ge-
nomfor enkatintervjuer men aven enskilda samtal
med styrelsens ledamoter. Valberedningen genomfor
ocksa intervjuer, inte bara med styrelsens ordférande
utan ofta &ven med enskilda ledamoter.

Utvarderingen av styrelsens sammanséattning och
arbete syftar till att fa en bild och svar pa flera fra-
gestallningar, till exempel:
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"Lannebos syn ar att det inte bara ar styrelsearvodena som ska
oka utan aven ledamoters aktiagande. Det ar ett satt att skapa
gemensamma incitament i exempelvis en budsituation.”

Mats Gustafsson

+ bedrivs styrelsearbetet pa ett bra satt

+ leder styrelsens ordfdrande arbetet bra

+ bidrar samtliga ledamoter till styrelsearbetet

+ saknas nagon vasentlig erfarenhet eller
kompetens i styrelsens sammanséttning

Sammantaget ska utvarderingen utgora grunden for
inriktningen pa valberedningens fortsatta arbete.
En ordentlig styrelseutvardering ar avgorande for
att valberedningen ska identifiera om det behdver
goras nagra forandringar i styrelsen. Om styrelsens
ordférande inte fungerar i sin roll maste valbered-
ningen hitta en ny. Finns det en lamplig kandidat i
den befintliga styrelsen eller maste valberedningen
leta externa kandidater? Om valberedningen har for
avsikt att nominera en ny ledamot till styrelsen, tar
valberedningen fram en profil baserat pa foretagets
behov och pa vilka kompletterande kunskaper och
erfarenheter samt egenskaper som beddms relevanta.
[ sokprocessen for att hitta lampliga kandidater blir
det allt vanligare att anlita externa rekryterings-
specialister. Syftet ar att i sa stor utstrackning som
mojligt bredda sokningen.

De egenskaper som en valberedning letar efter hos
en ny ledamot skiljer sig at fran fall till fall. Men det
ar absolut avgorande att en styrelseledamot forstar
foretagets affar, affarsmodell och omvarld. Det &r den
verkstallande direktoren och féretagsledning som an-
svarar for det dagliga arbetet. Men styrelsens kanske
viktigaste uppgift ar att hitta ratt vd till bolaget. For
att kunna utvardera vd ska styrelsen kunna stalla
relevanta fragor, se vilka de viktigaste utmaning-
arna och mojligheterna ar i foretagets verksamhet.
Egen erfarenhet av att leda en verksamhet och ha
ett resultatansvar ar darfor en onskvard erfarenhet
hos en styrelse. Vi tror det ar positivt ifall en eller
flera ledamoter dven ar operativa i sin ledande roll.
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Integritet ar en annan egenskap som ar universellt
onskvard hos en styrelseledamot. En styrelse foretra-
der samtliga aktieagare och ska se till bolagets och
samtliga aktiedgares intresse. En styrelseledamot
maste darfor ge uppdraget den tid som behdvs och
aven skaffa sig nédvandig kunskap om bolagets
verksambhet. I bolagskoden gér man en distinktion
mellan oberoende styrelseledamoter och ledamoter
som ar beroende av bolagets storre &gare. P4 Lannebo
trycker vi extra pa de oberoende ledamoéternas in-
tegritet. Ponera att ett bolags huvudéagare vill képa
ut bolaget fran borsen och darfor lagger ett bud pa
bolaget. D& far de oberoende ledamoternai uppgift att
utvardera budet och sedan offentliggora sitt uttalande
om budnivan och budvillkoren. I en sadan situation
ar det ytterst viktigt att de oberoende ledamdéterna
arbetar for samtliga aktiedgares intresse, inte bara
huvudagarens.

Ett brett aktiedgande bland styrelseledamoéter ar
ett satt att linjera intressena mellan styrelsen och
bolagets aktiedgare. Styrelsearbetets omfattning har
Okat under senare tid, vilket har aterspeglatsihoéjda
styrelsearvoden. Lannebos syn ar att det inte bara
arvodena som ska 0ka utan dven styrelseledamoters
aktiedgande. Det ar ett satt att skapa gemensamma
incitament 1 exempelvis en budsituation.

Inforandet av bolagskoden 2005 har inneburit okade
krav pa styrelseledamoter men aven pa att dgare
engagerar sig. Nominering och utvardering av sty-
relseledamoter har professionaliserats och sker nu
pa ett strukturerat och transparent satt. Detta har
inneburit en ytterligare forbattring av svensk bolags-
styrning. Nagot som i sin tur ar positivt for bolagens
utveckling och darmed aktieagarnas vardeutveckling.

TEXT: MATS GUSTAFSSON
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Vad kravs for att lyckas satta samman en valfungerande styrelse? Lannebos agar-
ansvarige Mats Gustafsson har traffat Patrik Tigerschiold, ordforande for invest-
mentbolaget Bure for att prata om hur man lyckas med agarstyrning i praktiken.

"Man maste hela tiden
forandra en styrelse’

Som huvudéagare och styrelseordférande for invest-
mentbolaget Bure samt ordférande i Foreningen for
god sed pa vardepappersmarknaden ar Patrik Tiger-
schidld en nyckelfigur inom &garstyrning i svenska
borsbolag. 2020 tilldelades han priset Guldklubban for
sitt arbete som styrelseordférande. En anekdot i sam-
manhanget &r att Patrik Tigerschicld for 25 ar sedan
var chef for Mats Gustafsson, &garstyrningsansvarig
pa Lannebo, nér de bada arbetade pa SEB Fonder. Vi
lat duon traffas for att diskutera hur man praktiskt
far agarstyrningen av bolag att fungera pa basta satt.

Om man borjar uppifran sa kan man séga att arbetet
med att fa till en bra styrelse borjar med valbered-
ningen. Vad kravs for att en valberedning ska fungera
och gora ett bra jobb?

Patrik: I alla grupparbeten, oavsett om det ar en val-
beredning, styrelse eller ledning, s& handlar det om
attligga fore handelseférloppet. Fran Regeringen hor
man ofta argumentet 'Vi sag det inte komma... Det
duger inte. I alla fall inte i vara styrelser eller valbered-
ningar. Det hor till jobbet att tinka pa olika scenarion,
att ha en plan a, b och c. Fér mig ar det essensen
av nar nagonting fungerar bra. Da blir naturligtvis
fragan: Hur gor man for att fa till det i en grupp? Jag
tror att det handlar om tillit inom gruppen och att
det inte blir mazarinmoten dar man bara sitter och
har trevligt tillsammans. Jag kan nog uppfattas som
otrevlig och som en som forstor stamningen just for
att jag slapar fram jobbiga fragestallningar. Men for
mig handlar det om att ta ansvar.

Mats: En sak som jag minns att du sagt ar att agar-
styrning handlar om att sdga vad man tycker. Det
ar en ganska bra sammanfattning. Pa Lannebo har
vi gjort sa att det i regel ar forvaltarna som sitter i
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valberedningen eftersom de kan bolaget bast.
Patrik: Det tycker jag fran mitt perspektiv ar valdigt
bra. Da har de en uppfattning kring varfcr de investerat
1bolaget och det perspektivet ar vardefullt att fain i
valberedningen. Att fa in nagon i valberedningen pa
uppdrag av ett fondbolag som ar duktig och trevlig
men inte kan bolaget ger inte sd mycket. Det ar svart
att tillféra nagonting om man inte kan nagonting.
Nar jag blivit tillfragad om att sitta i externa valbe-
redningar har jag intervjuat alla styrelseledamoter
individuellt. Det ar nédvandigt for att kunna bilda
sig en uppfattning.

Mats: Ja, det var ju nagot som sallan gjordes forut.
Men det senaste aret vet jag att viintervjuade enskilda
styrelseledamoter i de valberedningar som jag satt i.
Jag uppskattar ocksa kombinationen av att ha bade
en stark huvudagare, som Bure, med ett djupt natverk
och institutionella dgare som har ett bredare néatverk
av mojliga kandidater i en valberedning.

Hur har styrelsearbetet och rollen som styrelsele-
damot forandrats de senaste 20 aren?

Mats: Det ar mer ett yrke an ett hedersuppdragidag.
Patrik: Jag tycker att det ar en valdigt bra beskriv-
ning. Det har gatt fran att vara ett hedersuppdrag
till att bli en professionell roll med en professionell
forvantansbild pa vad man ska leverera.

Mats: Jag tittade faktiskt pa Investor, de bedriver ju
1 stort sett samma verksamhet i dag som for 20 ar
sedan. De hade 5 styrelsemoten 1998, i fjol hade de 11
styrelsemoten plus 6 revisionsutskottsmoten och 4 er-
sattningsutskottsmoten. S& méngden moten har ckat
kraftig trots att verksamheten i stort &r densamma.
Patrik: Ja, antalet timmar man lagger pa styrelsearbete
tror jag har gatt upp dramatiskt. Jag upplever nog
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FAKTA » PATRIK TIGERSCHIOLD

Karriar: Patrik Tigerschiold borjade sin karriar
som finansanalytiker pa HQ pa 1980-talet
och arbetade sedan pa SEB, bland annat som
chef for SEB Fonder for att sedan bli vd for
Skanditek. | samband med fusionen mellan
Skanditek och Bure tog Patrik Tigerschiold
over som vd for Bure 2010. Sedan 2013 ar
han styrelseordférande for Bure samt bola-
gets huvudagare.

Gor i dag: Styrelseordforande Bure, Cavotec,
Mycronic, ACQ Bure, Foreningen for god sed
pa vardepappersmarknaden och Aktiemar-
knadsbolagens forening. Styrelseledamot i
Fondita, SNS samt Ovzon. Ledamot i Ingen-
jorsvetenskapsakademien (IVA).

Fodd: 1964

Utbildning: Civilekonom Stockholms Univer-
sitet

ocksa att en styrelseledamot i dag kanner ett storre
personligt ansvar an for sag 20 ar sedan. Det finns en
storre insikt om att man inte bara kan hanvisa till att
man sitter pa huvudagarens mandat och snegla pa
vad den vill.

Vilka egenskaper anser ni ar viktiga hos en styrel-
seledamot?

Mats: Nar vi resonerar kring vad man vill se hos en
styrelseledamot s& hamnar integritet valdigt hogt pa
listan. Man behdver vara beredd att lyfta den obekvama
fragan.

Patrik: Att inte orka ifragasatta ar en underlatenhets-
synd. Man behover ha ledamoter som kan ifragasétta
ett axiom. Darfor driver jag tesen att man hela tiden
ska forandra en styrelse. Det ideala ar egentligen att
byta ut en ledamot varje ar. Det som hander da &r precis
som om du har fest hemma och bjuder ett nytt par, da
blir alla plotsligt sitt basta jag.

Hur vet man om en styrelse fungerar bra?

Patrik: En styrelse ar inte trycktestad forran de gatt
igenom en riktig kris. Det ar forst da man vet om det
fungerar och man ser vilka som kliver fram. Nar det
blir svar motvind och interna problem, forst da vet man.
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Patrik TigerschigldOrdforande Bure

BILD: HANS ALM

Mats: Jag tycker att det ibland kan vara svart att upptéacka
nar en styrelse inte fungerar. Ratt ofta far man forst i
efterhand, nar man har exit-samtal med ledamoter, hora
att’ja, det har juinte fungerat jattebra den sista tiden...
Patrik: Det dar ar dalig integritet. Jag blir jatteupprord
nar jag hor sddant dar. De skulle sakert sjalva beskriva
det som att de varit lojala, men lojala mot vem d&? Det &r
ju vanskapskorruption. Det ar ingen idé att i efterhand
lyfta problem som jag borde kéant till for flera ar sedan.

Du ar styrelseordforande i fyra bolag och har tilldelats
Guldklubban for ditt arbete som ordforande. Vad har
du for rad for att lyckas som styrelseordforande?

Patrik: Den kanske viktigaste delen som ordférande ar
att sétta styrelseagendan tillsammans med vd. I min
varld ansvarar styrelseordféranden for att vara kon-
taktpersonen mellan styrelsen och vd. Det som hander
som gor att man som ordférande ofta hamnariklam ar
att vd:n ar i verksamheten varje dag och kontinuerligt
forflyttar sig medan styrelseledamoterna ar kvar vid
samma punkt som nar de lamnade det férra motet. Da
maste du som ordforande fanga upp resten av styrelsen
sa att de hamnar pa samma niva som vd:n igen.

Mats: Jag har upplevt att det &ar inte helt ovanligt att
vd:n haller korten ganska nara sig i férhallande till



styrelsen. Konsekvensen blir da att vd:n inte anvander
styrelsen som det stod som den kan vara.

Patrik: I min varld sa ar en sadan situation alltid ord-
férandens ansvar. Det &r bara ordféranden som kan
lasa upp det. Daremot kan alla i styrelsen orsaka en
sadan lasning. Vad som hant mig flera ganger ar att
du har en eller tva ledamoter som ar elaka sa nar vd
Oppnar upp om ett problem sa far han stryk av sty-
relsen. Da gor vd:n inte om det och da glider styrelse
och ledning isar. Jag har sjalv som vd haft tillfallen
da jag gatt ut fran ett styrelsemote och sagt att 'de
har javlarna forstar ingenting’ och sa sager man det
till medarbetarna. Ja, ni forstar sjalva. Det blir inte
bra. Dar vi verkligen lyckats skapa riktigt bra bolag
ar nar styrelse, ledning och vd gari takt och man kan
prata om vad som helst

Vad kravs det for egenskaper hos en ordforande for
att fa till en sadan milj6?

Patrik: For det forsta maste man ligga néara bade vd
och styrelse. Man maste vara tydlig och forankra
hur beslut har tagits sa att alla kan folja processen.
Annars kryper sig en osékerhet pa och styrelsen kan
borja ifragasatta om de far ratt information.

Mats: Ja, den enskilda styrelseledamoten ar sa bero-
ende av underlaget infor motena. Det kan ju ga flera
manader emellan moétena och det enda ledamoten
har att ga pa ar informationen som den fatt fran
ordforanden.

Patrik: Precis, den enskilda ledamoten har ingen di-
rektkontakt in i bolaget. En sak som har varit valdig
tydligt néar vi gjort styrelseutvarderingar och tittar
pa styrelsen som grupp, ordféranden och vd:n och
hur de har rostat ar att styrelsen ligger i ena hornet,
vd 1 det andra och ordféranden mittemellan. Det ar
den spagatovningen som man som ordférande hela
tiden forsoker klara av.

Manga ledaméter och framforallt styrelseordforanden
har ofta tidigare erfarenhet som vd i ett borsnoterat
bolag. Ar det en nédvindig erfarenhet att ha med sig?

Patrik: Som styrelseordforande behdver man inte
nodvandigtvis ha varit vd men man behover ha en
kunskap dels om att verka 1 en noterad miljo och dels
forsta hur beslutsstrukturerna i ett bolag fungerar.
Tanken ar att en styrelse ska arbeta pa en strategisk
niva men da och da uppstar problem. D& behdver
styrelsen férst ga in och likt en tandlakare peta pa allt
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och se om det ar mjukt nagonstans och sen sattaigang
och borra nar man hittat problemet. Det innebar att
styrelsen ibland maste tillatas att vara operativ, och
kunna vara operativ, for att sedan aterga till strategi
nar det akuta problemet ar 16st.

Patrik: [bland ar det svart som ordforande att halla
gransen for nar styrelsen ska vara strategisk och nar
den ska vara operativ. Jag har varit med om att vd
blir irriterad 6ver att styrelsen ar for operativ och ser
det som ett ifragasattande av fortroendet for vdin. Da
behdver du som ordférande kunna hantera det

En aktuell ar om bolagsstiammor, som under pande-
min i stor utstrackning hallits digitalt ska fortsitta
att vara digitala. Hur ser ni pa det ur ett dgarstyr-
ningsperspektiv?

Patrik: Vi hade bolagsstdmma i Bure nyligen. Det
kom det kanske 60 personer och var revisor stod och
presenterade och sa att 'for mig ar det valdigt viktigt
att fa std har framfor er fysiska aktiedgare och beréatta
vad vi gjort for det gor att jag kdnner ansvar mot er’.
Det ansvaret blir inte lika tydligt nar det bara ar ett
knapptryck pa en dator.

Mats: Jag upplever att manga bolag verkar ha anvant
den tillfalliga lagen om férhandsréstningsstammor for
att undvika jobbiga fragor fran aktiedgarna. Sarskilt
1 bolag dar det finns manga fragor att stélla.

Patrik: Ja, jag tror att den fysiska bolagsstdmman ar
en valdigt viktig del i det sociala kontraktet.

Slutligen, styrelsens kanske viktigaste uppgift ar
att tillsdtta vd. Patrik, vad dr din erfarenhet av vad
som kravs for att styrelsen ska lyckas identifiera
och tillsatta ratt vd?

Patrik: Det fOrsta ar att man behover ha en god upp-
fattning om bolaget och forsta vad det behéver. Sen
ar det massor av annat som ska passa ihop, kultur,
personlighet... det &r bus-svart. Sjalva processen ar
otroligt metodiskt med tester, referenser, bakreferenser
och mangder av arbete. Trots det sa blir det inte alltid
ratt och det viktiga da ar att man erkanner att det
blev fel och gor om. Dar &r vi i Sverige kulturellt lite
annorlunda jamfort med till exempel amerikanerna.
De ar ofta snabbare pa att ta beslut, som oftare blir fel,
men de &r ocksa snabbare pa att riva upp ett daligt
beslut och géra om.

TEXT: VIKTOR STROM



NYHET!

LANNEBO
FASTIGHETSFOND

Karnan i var forvaltningsfilosofi har sedan starten varit [angsiktighet,
sjalvstandighet och riskmedvetenhet. Det innebar att vi i var aktiva
forvaltning ofta avviker fran de upptrampade stigarna for att hitta
egna smultronstallen.

Vart senaste tillskott ar Lannebo Fastighetsfond som investerar i
borsnoterade nordiska bygg- och fastighetsbolag. Fonden forvaltas
av de tva tidigare toppanalytikerna Tobias Kaj och Philip Hallberg.

Vi kan inte ge nagra garantier for hur marknaden kommer att utvecklas,
men daremot kan vi garantera att vart enda fokus som fristdende fond-
bolag ar att fa dina sparpengar att vaxa pa basta mojliga satt.

Las mer pa fastighetsfond.lannebo.se Phli’IAi'p;l'HaIIberg

LANNERG

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar du investerar i fonder kan bade dka och minska i varde och
det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyr finns att hdmta pé lannebo.se
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SA BIDRAR LANNEBO TILL

-Ns 1/ globala ma

Den 25 september 2015 antogs FN:s 17 globala mal. Det ar den mest ambitiosa agenda for hallbar
utveckling som varlden nagonsin enats om. Till ar 2030 &r malet att avskaffa extrem fattigdom,
minska ojamlikhet och orattvisa, framja fred och rattvisa samt I6sa klimatkrisen. Hur kan Lannebo
som ett enskilt fondbolag bidra i det arbetet? Har berattar Maria Nordqvist om bakgrunden till fem
av malen som prioriteras extra — och vad Lannebo hoppas kunna uppna via bolagspaverkan.

MAL 5 - JAMSTALLDHET

Lannebo for en kontinuerlig dialog med bolagsledningar for att 6ka jamstalldheten
i bolagen. Vi efterfragar bland annat redovisning av konsfordelning samt even-
tuella I6neskillnader mellan man och kvinnor pa olika nivaer i bolaget. Dessutom
har vi deltagit i valberedningar i cirka 15 &r och arbetar aktivt for att jamna ut den
skeva konsfordelningen i borsbolagsstyrelserna. Var malséattning foljer Kollegiet
for svensk bolagsstyrning att fordelningen ska uppga till minst 40 procent av det
underrepresenterade konet.

"Vi bokar dedikerade hallbarhetsmaoten med bolagsledningar
som syftar till att uppmuntra och paverka bolagen.”

MAL 9 - HALLBAR INDUSTRI

Vi bokar dedikerade héallbarhetsmd&ten med bolagsledningar som syftar
till att uppmuntra och paverka bolagen att bli mer héllbara. Det innefattar
bland annat resurseffektivitet eller innovativa losningar for att framja en
hallbar utveckling.

MAL 12 - HALLBAR PRODUKTION

Alla bolag méste gora vad de kan for att verksamheten ska vara sé héllbar som
mojligt. Vi uppmuntrar bolagen att identifiera, bedéma och hantera sin samhéllspé-
verkan. Vi vill gérna se att bolagen gor livscykelanalyser eller pd annat satt hjalper
sin egen verksamhet och sina kunder att gora medvetna val. Vi efterfrdgar matning
och uppfdljningsbhara mal. Vad som inte mats &r svart att forbattra. Vi kdper in hall-
barhetsanalyser fran en leverantdr, vilket ocksa bidrar till patryckning pa bolagen att
rapportera vad de faktiskt gor. Om bolagen inte &r transparenta med vad de gor far
de lagre betyg av héllbarhetsanalysleverantéren.
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for hallbar utveckling

MAL 13 - BEKAMPA KLIMATFORANDRINGARNA

Forstor vi vart klimat spelar det ingen roll hur bra arbetsvillkor vi har eller hur jam-
stallda vi har lyckats bli. Alla bolag har en klimatpaverkan i olika utstrackning. Det
viktiga ar att bolagen har identifierat sin paverkan och arbetar for att minska den.
Darfor uppmuntrar vi méatning, malsattning och uppfoljining av klimatpaverkan i
bolagen vi investerar i.

MAL 16 - FREDLIGA OCH INKLUDERANDE SAMHALLEN

For att skapa ett fredligt och inkluderande samhalle kravs det att naringslivet foljer vissa
grundlaggande regler: Genomgaende ser vi att bolag uttrycker nolltolerans mot korrup-
tion av alla dess former. | var dialog med bolagen forsoker vi forsta risker inom affarsetik,
forsaljningsstrukturer och representationspolicyer. Vi vill se att bolagen har identifierat

var i organisationen risk for korruption finns och att de arbetar forebyggande. Ett bra satt
ar kontinuerliga utbildningar och pdminnelser om hur bolaget vill att samtliga anstéllda

ska agera i olika situationer.
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" Manne Bergh, CFA ansvarig for
institutionell forsaljning

Katarina Carlsson, forvaltare
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Maria Nordqvist,
hallbarhetsansvarig

Som hallbarhetsansvarig pa Lannebo
sedan 2012 ar Maria den som utvecklar
och strukturerar Lannebos hallbar-
hetsarbete. Hon har arbetat i bolaget
sedan 2006.

—En av de viktigaste uppgifterna
for Hallbarhetsradet ar att driva den
strategiska utvecklingen framat. Men
naturligtvis ocksa att vara ett bollplank
ibolagsspecifika fragor. Om det dyker
upp problem eller fragestallningar sa
tar vi stéllning till hur vi som fondbolag
bor agera.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— Bolagsstyrning, klimatet, mansk-
liga rattigheter, korruption — allt.
Men om jag tittar pa fondbranschen
ar det att andelen passiv forvaltning
okar samtidigt som branschen ska
bli mer hallbar. Vi aktiva forvaltare
kan integrera hallbarhet i investe-
ringsbesluten som passiva forvaltare
inte har en chans till att gora. Aktiva
forvaltare har ocksa storre incitament
att fora dialog med bolagen.

Katarina Carlsson,
forvaltare

Katarina har arbetat inom finansbran-
schen sedan 2003 och med fokus pa
foretagsobligationer sedan 2010. Nu
forvaltar hon, tillsammans med Karin
Haraldsson, Lannebos foretagsobli-
gationsfonder, bland annat Lannebo
High Yield och Lannebo Sustainable
Corporate Bond.

— Hallbarhetsradet arbetar bade
med att sdtta ramarna och proces-
serna for vart hallbarhetsarbete samt
med specifika bolagsfragor dar vi som
fondbolag behover en gemensam vy:.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— P& foretagsobligationsmarknaden
finns det en del mindre och/eller pri-
vatdgda bolag som inte har samma
resurser som borsbolagen att 1dgga pa
paketeringen av hallbarhetsarbetet.
Nar vi tittar pa bolagen tycker vi att
det ar helheten som &r viktigast. Att
bolaget forstar att allt raknas och att
de gor vad de kan inom varje delom-
rade inom hallbarhet samt att bolaget
stravar efter standig forbattring.
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Mats Gustafsson,
agaransvarig

Mats ar agaransvarig pa Lannebo dar
han har arbetat sedan 2005.

— 1 Hallbarhetsradet fangar vi upp
allt arbete som goérs pa Lannebo.
Kan vi utveckla vart satt att forvalta?
Allt som paverkar bilden av oss.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— Ur ett agarstyrningsperspektiv
ar det som alltid att Lannebo ar en
stottande &gare i de bolag som vi
investerar i. Och att bolagen har
starka styrelser som kan ta sina fo-
retag genom denna tuffa tid och som
samtidigt bibehaller det langsiktiga
perspektivet.

Helen Groth,
forvaltare

Helen kom till Lannebo 2017 och tog
plats som analytiker i MicroCap-tea-
met. Sedan hosten 2019 forvaltar hon
tillsammans med Johan Nilke Lannebo
Teknik och Lannebo Teknik Smabolag.

— Hallbarhetsradet ska leda utveck-
lingen av Lannebos hallbarhetsarbete
och utforma riktlinjer for hur hall-
barhetsaspekter integreras i inves-
teringsprocessen, sa att forvaltarna
kan fatta valgrundade beslut.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— Miljofragan ar viktig och fram-
forallt tidskritisk. Jag tror att miljon
kommer fa okat fokus efter pandemin,
da varlden sett positiva effekter av
minskade miljoutslapp i samband
med nedstéangda samhéallen. Férhopp-
ningsvis bidrar detta till satsningar
och utveckling inom hallbara 16s-
ningar som resulterar i mindre ut-
slapp. Miljo ar ett omrade dar de allra
flesta bolag kan gora nagot konkret
och bidra till en férbattring.

Fredrik Silfver,

Peter Lagerlof,
forvaltare

Peter har en lang bakgrund inom fi-
nansvarlden, bland annat pa Sveri-
ges Riksbank, Finansdepartementet,
Swedbank och Carnegie. Forvaltare pa
Lannebo sedan 2014, dar han forvaltar
fem fonder.

— Hallbarhetsradet armotorn i Lanne-
bos hallbarhetsarbete mot portfolj-
bolagen och satter mal for vad vi vill
uppna.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— Utan tvekan ar det klimatet och
att snabbt fa ned utslappen av vaxt-
husgaser. Har behovs en acceleration
av konkreta atgarder for alla delar
av samhallet i alla delar av varlden.

Manne Bergh,
CFA, ansvarig
institutionell forsaljning

Som ansvarig for institutionell forsalj-
ning haller Manne kontakten med dist-
ributorer och institutionella investerare.
Han borjade pa Lannebo 2015.

—Man kan seradet som en kompass
som pekar ut riktningen for det arbete
som vi gor. Vi forscker overblicka
stora trender och strémningar pa
marknaden, men ocksa tidigt se om
vi internt exempelvis behover satsa
extra pa utbildning. Kort och gott,
forsakra oss om att vi strategiskt
ligger i framkant.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?
— Inget snack om saken, klimatet
och 1,5-gradersmalet.

riskhanteringsansvarig

Som ansvarig for riskhantering pa
Lannebo innebar det att Fredrik ar den
som gor de slutgiltiga kontrollerna
innan investering gors. Han har arbetat
pa Lannebo sedan 2011.

— Hallbarhetsradets viktigaste funk-
tion, 1 mina 6gon, ar att se till att vi
lever upp till det vi sdger att vi ska
gora. Helt enkelt att hitta en samsyn
1 hela Lannebo.

Viktigaste hallbarhetsfragan just nu?

— Ett varmare klimat medfor en
torrare natur. Hushallning av vatten
sa att rent vatten anvands pa ratt
satt blir viktigt.




faktorer som gor skillnad

Varfor ar det sa viktigt att vara en aktiv agare — och hur kan vi som inves-
terare bidra? Manne Bergh, CFA, ansvarig institutionell forsaljning, ringar
in nio viktiga faktorer i Lannebos aktiva forvaltning som gor skillnad.

1. ANSVAR & ANALYS

Viinvesterar andra méanniskors pengar och med det kommer ett stort ansvar. Till grund
for alla vara beslut — oavsett om vi bestdmmer oss for att gora en investering, behalla
eller avstd en investering — ligger en fundamental bolagsanalys. | den analyserar vi
bolagets risker men ocksa majligheter inom hallbarhet. Det &r forvaltarna som gor hall-
barhetsanalyserna och de inkluderar cirka 50 héllbarhetsfrdgor som vi har bedomt som
centrala att analysera i investeringsprocessen. Det ger oss en tydlig bild av hur bolagen
arbetar med vasentliga hdllbarhetsomraden.

2. KVALITET FRAMFOR KVANTITET

Viinvesterar aldrig i fler bolag an véara forvaltare maktar med att folja.
Hellre farre innehav an fér manga. En investering méste alltid kvalificera sig
pa egna meriter samt tillfora ndgot till portfoljsammansattningen for att fa
ingd i vara fonder.

3. HALLBART OVER TIDEN

Vi ar langsiktiga i var forvaltning och for att vi ska investera i ett bolag kraver vi att
det delar var syn pa vardeskapande och hallbarhet. Det ar bolagets formaga att
skapa varde 6ver tid som ar intressant for oss, inte att utnyttja marknadens svang-
ningar fran kvartal till kvartal.

4. VI AR OBEROENDE

Lannebo ar ett fristdende fondbolag som inte dgs av ndgon bank eller ndgot
forsakringsbolag. Det innebar en rad fordelar: Vi kan folja var egen tro och over-
tygelse i alla lagen. Beslutsprocesserna blir kortare och spetsigare. Vi behover bara
forvalta och starta fonder som vi verkligen tror pa, och inte for att ha >hyll- och
bestallningsprodukterc.

5. AKTIVA PA FALTET

P& Lannebo hedrar vi verkligen begreppet »akta aktiv forvaltning«. Vara forvaltare och
analytiker nojer sig inte med att sitta framfor dataskarmar och lasa rapporter. Det handlar
om att forstd verkligheten och darfor ar vi ofta ute pa faltet och tréaffar bolagen vi investerar i.
Vibesoker bland annat bolagens fabriker for att forsta operativa processer — allt som kan
hjéalpa oss att analysera bolagets verksamhet.

@
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6. SYNLIGA AGARE

Fondbolag kallas ibland for det an-
siktslosa kapitalet. Det stammer inte
in pa Lannebo. Vi ar synliga och akti-
va agare i de bolag som vi investerar
i. Vi engagerar oss i valberedningar,
rostar pa bolagsstammor och traffar
bolagsledningar for att uppmuntra
bolagen att bli mer héllbara. Dar vi
kan, delar vi med oss av erfarenheter
som bolaget kan gynnas av. Vi ar en
agare som kontinuerligt stéller fragor
och vi ger oss inte utan svar.

7. MANNISKOR
— INTE ROBOTAR

Pa fondmarknaden finns det ett stort
utbud av fonder som Iater en robot
eller algoritm valja vilka aktier eller
rantor som ska kopas eller saljas. Sa
jobbar inte vi. Alla vara investeringar
baseras pa ett aktivt val av vara for-
valtare. Beslutet att kopa eller séalja
baseras pé var grundliga analys av
bolagets framtidsmojligheter och inte
beroende pa bolagets andel av ndgot
index — vi gér alltid var egen véag.

8. HOGA KUNDKRAV

Eftersom vi ar ett fristdende fond-
bolag far vi inga nya kunder per
automatik. Alla véara kunder har aktivt
valt att investera i ndgon av vara
fonder. Det staller hoga krav pa en
ansvarsfull forvaltning som kunderna
kanner sig trygga med och vi arbetar
varje dag for att kunna leverera vad
kunderna forvantar sig.

9. ATT GORA SKILLNAD

Det storsta vardet adderar vi nar vi
traffar bolagen och stottar dem i de-
ras utveckling, men vi vill ockséa vara
med och driva pa en héllbar utveck-
ling for fondbranschen i stort. Darfor
har vi skrivit pd PRI, FN:s direktiv for
ansvarsfulla investeringar, ar med-
lemmar i Swesif (Sweden'’s Sustaina-
ble Investment Forum) och deltar i
Fondbolagens foérenings arbetsgrupp
for hallbarhet och dgarfragor. Vi
arbetar ocksa med véra leverantorer
av bolagsanalys for att fa dem att
inkludera héllbarhet i de finansiella
analyserna. Vi vill gora skillnad pa
alla satt vi kan.



- xkludering

Lannebos hallbarhetsarbete har sin utgangspunkt i aktivt paverkans-
arbete och ansvarsfullt agande 1 de bolag dar fonderna har betydande
agarpositioner. Inom vissa branscher bedoms hallbarhetsriskerna dock vara
sa omfattande att Lannebo vill minimera fondernas exponering mot dessa.

Att inte investera i utvalda sektorer, sa kallad exkludering, kan vara ett effektivt satt att paverka bolag i en mer
hallbar riktning. Genom att anvanda tydliga exkluderingskriterier skapas incitament for bolag att utveckla sin
verksamhet i en mer hallbar riktning. Lannebo anser att exkludering &r en komponent i ett aktivt hallbarhetsarbete.
For att pd basta satt minska hallbarhetsrisker och verka for langsiktigt vardeskapande kravs att exkludering
kombineras med agarstyrningsarbete. Denna helhet, som vi kallar Lannebomodellen, anser vi vara det tydligaste
och effektivaste séttet for ansvarsfulla investerare att arbeta med hallbarhet.

De branscher som berdrs av Lannebos exkluderingskriterier &r tobak, cannabis, alkohol, spel (gambling), pornografi,
vapen, kontroversiella vapen samt fossila branslen. Exkluderingskriterierna bestar av gransvarden for hur stor
del av ett bolags omsattning som far komma fran en viss bransch.

Anledningen till att anvanda sig av gransvarden ar for att sakerstalla att exkluderingskriterierna uppfyller sitt
syfte samt foljer branschpraxis. Gransvardena ar utformade pé ett sddant satt att investeringar i bolag med
nara anknytning till ovanstdende branscher ar otilldtna. Samtidigt finns det ett visst utrymme for att bolag kan
ha sma intakter frdn berdrda branscher. Detta ar for att exkluderingskriterierna annars riskerar att sld sé brett
att deras syfte blir oklart och att de inte skapar tydliga incitament till forandring.

Kapitalforvaltares hallbarhetsarbete ar en disciplin som befinner sig under snabb utveckling. Det innebar att
vad som anses vara den mest effektiva strategin sannolikt kommer att forandras 6ver tid. Lannebo foljer darfor
kontinuerligt utvecklingen med malsattningen att ligga i framkant.

PRI BETEEY
Tobak 0% 5%
Cannabis 5% 5%
Alkohol 5% 5%
Pornografi 0% 5%
Spel 5% 5%
Vapen 5% 5%
Kontroversiella vapen 0% 0%
Fossila branslen 5% 5%
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TOBAK

Produktion = 0%
Distribution = 5%

+ Avser cigarretter, snus, cigarrer, pip- och tuggtobak samt e-cigaretter.
« Distribution avser bolag som saljer tobaksprodukter for mer an fem procent av omsattningen.
+ Avser gj relaterade produkter och tjanster. Exempelvis pappers- och kartongtillverkning.

CANNABIS

Produktion = 5%
Distribution = 5%

+ Avser cannabis for rekreationsbruk, ej medicinsk cannabis i receptbelagda lakemedel.

+ Distribution avser bolag som saljer cannabisprodukter for mer &n fem procent av omsattningen.

+ Avser g relaterade produkter och tjanster. Exempelvis plastkomponenter eller
forpackningsmaterial.

ALKOHOL

Produktion = 5%
Distribution = 5%

+ Avser alkoholhaltiga drycker.

+ Distribution avser bolag som saljer alkoholhaltiga drycker for mer an fem procent av
omsattningen. Har exkluderas exempelvis vissa hotellkedjor dar alkoholforséljningen star for
mer an fem procent av omsattningen.

+ Avser g relaterade produkter och tjanster. Exempelvis forpackningar och glasflaskor.

PORNOGRAFI

Produktion = 0%
Distribution = 5%

+ Pornografiskt material ar sédant som pa ett naket och utmanande sétt aterger sexuella
situationer och aktiviteter.

* Med distribution avses exempelvis mediebolag som ager och driver kabel-, satellit- och
internetkanaler med pornografiskt innehall.

* Avser g] tele- och internetoperatorer eller hotell.

SPEL

Produktion = 5%
Distribution = 5%

+ Avser spel- och vadslagningsverksamhet — saval operatorer som plattformar.

- Avser dven specialutrustning och skraddarsydda tjanster. Exempelvis tillverkare fysiska av
spelmaskiner och rouletthjul eller utvecklare av kasinospel.

* Avser ej dataspelsbolag.
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VAPEN

Produktion = 5%
Distribution = 5%

+ Avser tillverkning av vapen for militara andamal.
+ Avser aven kritiska komponenter till vapen for militdra andamal.
 Avser gj relaterade produkter och tjanster som inte ar kritiska vapenkomponenter.

KONTROVERSIELLA VAPEN

Produktion = 0%
Distribution = 0%

+ Avser vapen av sarskild inhuman karaktar. Klustervapen, landminor och personminor, kemiska
och biologiska vapen, karnvapen samt vapen av vit fosfor eller utarmat uran.

FOSSILA BRANSLEN

Produktion = 5%
Distribution = 5%

Kol = 5%

= Avser utvinning.
= Avser dven bolag dar mer @n 25 procent av intdkterna kommer fran kolkraftsproduktion.

Olja och gas = 5%

+ Avser utvinning, prospektering och raffinering.

 Avser aven shale energy och arktisk olje- och gasprospektering.
+ Avser gj transport, lagring eller relaterade produkter och tjanster.

Oljesand = 5%

+ Avser utvinning.

INTERNATIONELLA KONVENTIONER

Lannebo investerar inte i bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella
konventioner.

RAPPORI VINTERN 2021




Lannebos hallbarhetsarbete
har fatt
av PRI tre ar i rad”

*2018, 2019, 2020

Prmciples fon
[Reaponasible
[hvestimaenl

=PRI

FAKTA PRI

PRI, Principles for Responsible Investments, ar ett initiativ fran FN som

lanserades 2006. Malet med initiativet &r att 6ka institutionella investerares

ansvarsfulla agerande inom ESG (Enivornmental, Social and Governance).

Lannebo har varit anslutna till PRI sedan 2013 vilket bland annat innebar att

fondbolaget atar sig att ta med ESG-fragor i investeringsanalysen och att
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Lannebos olika fonder och forvaltare har ett nara samarbete 1 hallbarhets-
fragor. I vissa fall kan det dock vara onskvart att bryta ned paverkan pa
fondniva. Har presenterar vi de vanligaste nyckeltalen per fond.

ANTAL ENGAGEMENTS UNDER 2021
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Verklig forandring kommer av att investerare engagerar sig i bolagen och anvander sin dgarmakt.
Som stor agare i manga foretag anvander Lannebo den mojligheten genom att fora Iopande
dialog med fondinnehavens bolagsledningar. Utover I6pande dialog genomfor vi aven dedikerade
hallbarhetsmoten med ledningspersoner i utvalda bolag for att pa djupet diskutera deras
hallbarhetsarbete. Dessa moten ar prioriterade da vi bedomer att det far effekt i bolagen samtidigt
som det ger oss ett battre underlag till investeringsanalysen.

Lannebo hade
hallbarhetsdialoger och moten
med portfdljbolag under 2021.
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S0lagsstammor

Att narvara och rosta pa bolagsstammaor ar en viktig del 1 Lannebos
agararbete. Lannebo representerar tusentals andelsagare
och for deras talan nar och dar det behovs.

59
ANTAL BOLAGSSTAMMOR PER FOND
2021: 150 bolagsstammor inklusive extrastammor
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BOLAG DAR LANNEBO FORETRATT SINA ANDELSAGARE
GENOM DELTAGANDE VID BOLAGSSTAMMOR UNDER 2021:

Absolent Group * Adapteo * Addlife + Addnode * Addtech + AFRY - Alfa Laval + Alimak + ALK-Abello + Ambea * Atlas Copco
« Autoliv « Balco Group * Balder « Basware * Beijer Alma « Beijer Ref « Bergman & Beving « BHG Group * Bico * BillerudKorsnas
+ Biotage * Boliden * Bonava * Borregaard * Bravida Holding + Brdr. Hartmann + Brinova Fastigheter + BTS Group * Bufab
* Bulten ¢ Castellum + Cavotec - Cellink < Christian Berner Tech Trade « Concentric « CTT Systems * Desenio * Dometic
Group * Duni « Electrolux * Elekta B * Elos Medtech « Eolus Vind « Ericsson « Essity * Fabege * Fagerhult « Fjordkraft Holding

+ F-Secure * Getinge B * Harvia * Hennes & Mauritz « Hexpol * HMS Networks * Holmen « Huhtamaki « Husqvarna  Instalco
+ Inwido * Irisity + JM « Karnov Group * Knowit « Kojamo * Kreditbanken « Lagercrantz « Lindab + Loomis « Malmbergs
Elektriska » Metsa Board + Micro Systemation + Midsona * Millicom « MTG + Mycronic + NCC « Nederman +« NENT Group
+ Nepa * Net Insight « Nibe * Nobia + Nolato « Nordea * Nordnet « Novo Nordisk «+ OEM International + Pandox * Rejlers
* Revenio * RTX * Sandvik « SATS « SCA - Scandinavian Biogas * SEB * Sectra * Securitas * Handelsbanken « Sinch » Skanska
+ SKF + SP Group * SSAB - Stille * Sweco * Swedbank + Swedish Orphan Biovitrum « Systemair * Talenom * tbd30 - Tele2
+ Telia Company * Terveystalo * Thule Group * Tobii * Traton ¢ Trelleborg * Tryg « Vaisala « VBG * Veidekke * Veoneer * Volati
+ Volvo * Xvivo Perfusion *« Ossur
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\Valberedningar
Det ar valberedningen som utvarderar befintlig styrelse och lagger
fram forslag pa styrelseordforande och 6vriga styrelseledamoter

till arsstamman. Vi deltar 1 valberedningen dar vi ar en av
de storsta agarna, vilket vi ar 1 ungefar 30 bolag arligen.

ANTAL VALBEREDNINGAR SASONGEN 2021/2022
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Lannebo ser deltagande 1
valberedningar bade som
ett ansvar och ett privilegium.
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Koldioxidavtryck

Koldioxidavtrycket visar en ogonblicksbild av fondernas exponering mot
koldioxidintensiva bolag och branscher. Ett 1agt tal innebar att fonden
1 storre utstrackning har investerat 1 bolag med en verksambhet
som har laga utslapp 1 forhallande till sina intakter.

KOLDIOXIDAVTRYCK PER FOND (2021-12-31)

@ Fond @ Jimforelseindex
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tCO
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Olika branscher har olika mangd utslapp av naturliga skal — ett tillverkande bolag har
hogre utslapp an ett mjukvarubolag. Att det kan skilja mycket mellan olika fonder ar alltsa
ett naturligt inslag beroende pa vilken branschexponering fonden har. Det vardefulla med
mattet ar att det ger oss som forvaltare en uppfattning om storleken pa finansiella riskerna
kopplade till koldioxidintensiva foretag, exempelvis prisforandringar pa utslappsratter.
Koldioxidavtrycksmattet ar saledes inte ett matt pa hur klimatsmart en fond ar och inte
heller ar det ett matt pa fondinnehavens formaga att minska sina utslapp over tid.

Koldioxidavtrycket visar en 6gonblicksbild av hur portfoljens koldioxidavtryck ser ut. Berakningarna &r
inte heltdckande och indirekta utsldpp omfattas inte. Mattet sdger ingenting om hur portféljen bidrar
till ett koldioxidsnalt samhalle. Mer information om mattet gar att lasa hér.

*Géller endast aktieandelen d& Lannebo Mixfond och Lannebo Mixfond Offensiv &r
36 | LANNEBO - HALLBARHETSRAPPORT SOMMAREN 2022 blandfonder. Notera att for Lannebo Mixfond &r tackningsgraden endast 64,3 procent.



Valberedningar

Hos Lannebo ar det fondforvaltarna som ar ledamoter 1 valberedningar
med nagra fa undantag. Anledningen ar att vi anser att agarstyrnings-
fragan ar en naturlig del av forvaltningen. Infor stammosasongen
2022 medverkade Lannebo 1 valberedningar 1 féljande bolag.

Addtech Huhtamaki

Alimak Inwido

Balco Lagercrantz Group

Basware Lindab

Beijer Alma Loomis

Bergman & Beving MedCap

Bonava NCC

Bravida Holding Nolato

Cavotech Securitas

Bufab Profoto

Concentric Stille

Creaspac Trelleborg

Fagerhult VBG Group

Hexpol
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Agandeprocess

139

1. LOPANDE BEVAKNING

Forvaltarnas dagliga arbete
med att bevaka handelser i
innehaven och i marknaden.

under 2021

3. HALLBARHETSMOTEN

Dedikerade hallbarhetsmoten

med bolagsledningar i utvalda 1 50 st
portfélj-bolag samt I6pande under 2021
aktiva héllbarhetsdialoger.

5. BOLAGSSTAMMOR
Vi rostar arligen pa bolags-
stammor i drygt 60 procent
av vart forvaltade kapital.

2. KONTINUERLIG DIALOG
Forvaltarna traffar de flesta
portfoljbolagen flera ganger
per ar.

“:,.

27 st

under 2021

4. VALBEREDNINGAR
Lannebo &r en stor dgare i manga

svenska bolag. Dar vi far majlighet 6. INCITAMENT
att delta i valberedningen tar vi Hallbarhetsintegrering
den, utan undantag. ar en del av forvaltarnas

rorliga ersattning.




ANDEL KVINNOR | STYRELSERNA
dar Lannebo deltar i valberedningen
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35
30
25 24,3%
20
15

10

2013 2021

Lannebo bidrar till mer

jamstallda styrelser

LANNEBO ARBETAR AKTIVT fOr att driva pa jamstalldhetsarbetet i svenska borsbolag, bland annat
genom vart deltagande i valberedningar.

Svensk kod for bolagsstyrning, som infordes 2005, foreskriver att en jamn konsfordelning ska
efterstravas i borsbolagens styrelser. I den svenska bolagsstyrningsmodellen &r det agarutsedda
valberedningar som lamnar forslag pa styrelsens ledamaéter. Det slutgiltiga beslutet om styrelsens
sammansattning fattas sedan av bolagets arsstdmma. Lannebo ser det som bade ett privilegium
och en skyldighet att delta 1 bolagens valberedningsarbete och vi har gjort det sedan 2004, da vi
forsta gangen fick fragan. Det ar en skyldighet for att varna den svenska agarstyrningsmodellen
och ett privilegium da det &r en mojlighet for oss att paverka.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning satte 2014 som ambitionsniva att det minst representerade kénet
ska utgora cirka 40 procent. av antalet styrelseledamaéter senast ar 2020. Nar kollegiet annonserade
sin ambition uppgick andelen kvinnliga styrelseledamater till 25 procent. Efter drygt sju ar kan vi
konstatera att Lannebos arbete for en ckad jamstalldhet har varit framgangsrikt. Andelen kvinnliga
styrelseledamoéter i bolagen dar vi deltar i valberedningen har dkat och uppgick efter 2021 ars
stdmmosasong till 39,4 procent. Detta &r att jamfora med borsen som helhet dar andelen kvinnliga
styrelseledamoter uppgar till 34,7 procent.
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\/ara fonder

Lannebo ar ett oberoende fondbolag med drygt 85 miljarder kronor under
forvaltning. Samtliga Lannebos fonder ar akta aktivt forvaltade med malet
att uppna basta mojliga riskjusterade avkastning for andelsagarna.

LANNEBO SVERIGE HALLBAR

En aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen placerar i aktier pa den svenska borsen. Lannebo Sverige Héllbar foljer
sarskilda hallbarhetskriterier i sina placeringar och valjer aktivt in bolag med héllbarhet som urvalskriterie. Fonden
investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och
omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vivaljer bolag utifrdn en noggrann analys som baseras pa var egen kunskap och &terkommande méten med bolagen.
Malsattningen ar att hitta foretag som bidrar till en mer hallbar varld och 6ver tid ger en hog riskjusterad avkastning.

STARTDATUM: 2010-10-01
FONDFORMOGENHET: 1756 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,64%

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Sverige Hallbar.

Charlotta Faxén Peter Lagerlof

"Vart mal ar att forsta alla fondens innehav i detalj for att undvika onddiga risker"
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LANNEBO NORDEN HALLBAR

En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i borsnoterade bolag i Norden. Lannebo Norden Héllbar foljer sarskilda
hallbarhetskriterier i sina placeringar och valjer aktivt in bolag med hallbarhet som urvalskriterie. Fonden investerar
inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila bréanslen eller bolag som systematiskt och omfattande
bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Genom analys och urval fattar fondens forvaltare aktiva investeringsbeslut. Fokus laggs pé varje enskild investering
och dess langsiktiga mojligheter framdver. Aktiens vardering &r ocksa central i investeringsbeslutet. Vi gillar bolag
med forsaljningstillvaxt, sdval organisk som forvarvad och som har tillrackligt starka kassafloden som réacker till bade
utdelningar och forvarv.

STARTDATUM: 2018-06-14
FONDFORMOGENHET: 248 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,61%

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Norden Hallbar.

Charlotta Faxén Peter Lagerlof

"Vi véljer att investera i bolag dar vi ser hog potential pa lang sikt, till en rimlig riskniva"

LANNEBO SUSTAINABLE CORPORATE BOND

En aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i foretagsobligationer utgivna av foretag i Norden och
till viss del i ovriga Europa. Lannebo Sustainable Corporate Bond investerar i grona obligationer, obligationer utgivna
av foretag som bedéms vara héllbara eller som producerar varor eller tjdnster som syftar till att I6sa hallbarhetsut-
maningar. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som
systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Varje investering utvarderas enskilt och vi investerar enbart i obligationer utgivna av foretag vars affarsmodell och
ledning vi ar val fortrogna med. Vi bygger en vél sammansatt fond av foretagsobligationer fran olika sektorer och
geografier med saval borsnoterade som onoterade bolag. Vi koper obligationer utgivna av stabila bolag med starka
balansrakningar. Malsattningen ar att fonden ska generera en stabil avkastning over tid.

STARTDATUM: 2020-02-18
FONDFORMOGENHET: 90 mkr
ARLIG AVGIFT: 0,92%

RISK: 3/7

Las mer om Lannebo Sustainable Corporate Bond.

Katarina Carlsson Karin Haraldsson
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LANNEBO CORPORATE BOND

En aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i foretagsobligationer utgivna av foretag i Norden med
tonvikt pd Sverige. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag
som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Varje investering utvarderas enskilt och vi investerar enbart i obligationer utgivna av foretag som vi ar val fortrogna
med. Vibygger en val sammansatt fond av foretagsobligationer fran olika sektorer, geografier och med olika riskprofil.
Vi koper obligationer utgivna av stabila bolag med starka balansrakningar. Malsattningen ar att fonden ska generera
en stabil avkastning over tid.

STARTDATUM: 2012-09-10
FONDFORMOGENHET: 858 mkr
ARLIG AVGIFT: 0,92%

RISK: 3/7

Lds mer om Lannebo Corporate Bond.

Katarina Carlsson Karin Haraldsson

"Vi investerar enbart i obligationer utgivna av foretag som vi ar véal fortrogna med’

LANNEBO EUROPA SMABOLAG

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma och medelstora bolag i Europa. De bolag som fonden investerar i
far ha ett borsvarde som vid investeringstillfallet uppgar till hogst 5 miljarder euro eller motsvarande i annan valuta.
Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt
och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Genom analys och urval fattar vi aktiva placeringsbeslut. Fokus laggs pa varje enskild investering i fonden och dess
l&ngsiktiga mojligheter framover. Vi forsoker undvika faktorer som endast paverkar aktiekurser kortsiktigt, vilket re-
sulterar i att vi investerar i kvalitetsbolag dér vi kan ha en kvalificerad dsikt om bolagets framtid och dar varderingen
ar attraktiv.

STARTDATUM: 2016-10-17
FONDFORMOGENHET: 1 677 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,68%

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Europa Smabolag.

Carsten Dehn Ulrik Ellesgaard

"Vi forsoker undvika faktorer som endast paverkar aktiekurser kortsiktigt"
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LANNEBO FASTIGHETSFOND

En aktiv forvaltad aktiefond med fokus pé langsiktighet och riskmedvetenhet. En investering i fonden ger dig en foku-
serad inriktning mot nordiska bygg- och fastighetsbolag. Mélet &r att med en koncentrerad portfolj skapa mojlighet
till god riskjusterad avkastning. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil
Genom analys och urval fattar vi aktiva placeringsbeslut. Fokus laggs pa varje enskild investering i fonden och dess
langsiktiga mojligheter framover. Vi forsoker undvika faktorer som endast paverkar aktiekurser kortsiktigt, vilket

resulterar i att vi investerar i kvalitetsbolag dar vi kan ha en kvalificerad dsikt om.

STARTDATUM: 2021-09-15
FONDFORMOGENHET: 158 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,02 % + 20 % rorlig
pa eventuell 6veravkastning

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Fastighetsfond.

Tobias Kaj Philip Hallberg

"Vart fokus ar pa tillvaxt i forvaltningsresultat, inte pa substansvarde”

LANNEBO FASTIGHETSFOND SELECT

En aktiv forvaltad specialfond (AIF) med fokus pé langsiktighet och riskmedvetenhet. En investering i fonden ger dig
en fokuserad inriktning mot nordiska bygg- och fastighetsbolag. Mélet ar att med en koncentrerad portfolj skapa
mojlighet till god riskjusterad avkastning. Lannebo Fastighetsfond Select ar en specialfond vilket innebar ett friare
placeringsmandat for forvaltarna jamfoért med en vanlig aktiefond (UCITS). Detaljerad information finns pé lannebo.se.

Forvaltarstil

Genom analys och urval fattar vi aktiva placeringsbeslut. Fokus laggs pa varje enskild investering i fonden och dess
l&ngsiktiga mojligheter framover. Vi forsoker undvika faktorer som endast paverkar aktiekurser kortsiktigt, vilket re-
sulterar i att vi investerar i kvalitetsbolag dér vi kan ha en kvalificerad dsikt om bolagets framtid och dar varderingen
ar attraktiv.

STARTDATUM: 2021-09-30
FONDFORMOGENHET: 129 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,02 % + 20 % rorlig
pa eventuell dveravkastning

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Fastighetsfond Select.

Tobias Kaj Philip Hallberg

"En spetsig specialfond som verkligen skiljer ut sig fran mangden”
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LANNEBO HIGH YIELD

En aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i hogavkastande foretagsobligationer framst i Norden.
Med hogavkastande obligationer avses obligationer utgivna av foretag med lagre kreditvardighet, aven kallade high
yield-obligationer. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag
som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Varje investering utvarderas enskilt och vi investerar enbart i obligationer utgivna av foretag som vi ar val fortrogna med.
Vi bygger en val sammansatt fond av foretagsobligationer fran olika sektorer, geografiska omraden och riskprofiler.
Viundviker obligationer utgivna for specifika projekt och av bolag med en alltfor hog skuldsattning. Mélséattningen ar
att fonden ska generera en stabil avkastning 6ver tid.

STARTDATUM: 2015-01-30
FONDFORMOGENHET: 682 mkr
ARLIG AVGIFT: 0,92%

RISK: 4/7

Las mer om Lannebo High Yield.

Katarina Carlsson Karin Haraldsson

LANNEBO MICROCAP

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden inves-
terar i far ha ett borsvarde som uppgar till hogst 0,1 procent av den svenska aktiemarknadens totala bérsvarde vid
investeringstillfallet. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag
som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vart mal &r att skapa hogsta majliga avkastning till ett rimligt risktagande. Véardet for oss som aktiedgare skapas
over tid i de foretag vi investerar i. Vi gor var egen analys och fokuserar pa féretagsanalysen. Vi gor en bedomning av
bolagens maojlighet att vaxa, generera kassaflode och skapa avkastning pa kapitalet samt de risker som finns. Vi stél-
ler aktiens vardering i relation till framtida potential och risk. Vi féredrar rimligt varderade aktier i bolag med héllbara
affarsmodeller dar vi kan skaffa oss en uppfattning om den framtida utvecklingen. Vi vill ha en koncentrerad portfolj
dar varje innehav har stor betydelse for fondens utveckling och dar var egen analys blir viktig. Vi ar engagerade dgare
eftersom vi ar overtygade om att detta kan skapa varde.

STARTDATUM: 2007-02-01
FONDFORMOGENHET: 5713 mkr
ARLIG AVGIFT: 2,06%

RISK: 6/7

Lds mer om Lannebo MicroCap.

Johan Lannebo Claes Murander

"Vi investerar i bolag som har starka finanser och féretagsledningar som vagar"
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LANNEBO MIXFOND

En aktivt forvaltad blandfond som huvudsakligen investerar i svenska aktier och rantebarande vardepapper. Till skillnad
frdn manga andra blandfonder kan Lannebo Mixfond investera upp till 100 procent i aktier men har dven maojlighet att
ga ur aktiemarknaden helt. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen
eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns
pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vibeslutar hur stor aktie- respektive ranteandelen i fonden ska vara beroende péa var syn pa aktiemarknaden. En gemen-
sam namnare for bolag vi foredrar att investera i ar de som 6ver tid 6kar forséljningen, antingen via marknadstillvaxt
eller via forvarv. Bolag med starka balansrakningar och goda kassafloden ger majlighet till hoga aktieutdelningar samt
innebar &g kreditrisk vid investeringar i obligationer. Genom att aktivt vaxla mellan aktier och rantor samt ett aktivt
bolagsval ar vart mal att fonden ska generera god avkastning over tid.

STARTDATUM: 2000-08-04
FONDFORMOGENHET: 12 364 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,64%

RISK: 5/7

Las mer om Lannebo Mixfond.

Charlotta Faxén Peter Lagerlof

LANNEBO MIXFOND OFFENSIV

En aktivt férvaltad blandfond. Placeringarna i borsnoterade aktier uppgar till mellan 50 och 100 procent av tillgéngarna,
medan placeringarna i réntebarande vardepapper kan uppga till hdgst 50 procent av tillgdngarna. Fonden investerar
inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och omfattande
bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Fonden forvaltas utifrdn Lannebos investeringsfilosofi om aktiv forvaltning. Det innebér att vi fokuserar pa fun-
damental bolagsanalys och vardering av enskilda aktier i bolag vars affarsmodeller vi forstar. Vi beslutar hur stor
aktie- respektive ranteandelen i fonden ska vara beroende pa vér aktiemarknadssyn, darefter valjer vi ut de bolag vi
villinvestera i. Ett exempel pa karaktarsdrag som vi foredrar hos bolag ar mojligheten att oka forsaljningen, antingen
via marknadstillvaxt eller via forvarv.

STARTDATUM: 2013-05-16
FONDFORMOGENHET: 1 971 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,63%

RISK: 5/7

Las mer om Lannebo Mixfond Offensiv.

Charlotta Faxén Peter Lagerlof

I

"Vi foredrar bolag som kan oka forsaljningen, antingen via marknadstillvaxt eller forvarv'
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LANNEBO NANOCAP

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sméa bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden inves-
terar i far ha ett borsvarde som uppgar till hogst 0,05 procent av den svenska aktiemarknadens totala borsvarde vid
investeringstillfallet. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag
som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vart mal ar att skapa hogsta mojliga avkastning till ett rimligt risktagande. Vi gor var egen analys och fokuserar pa
foretagsanalysen. Vi gor en bedomning av bolagens majlighet att vaxa, generera kassaflode och skapa avkastning
pa kapitalet samt de risker som finns. Vi stéller aktiens vardering i relation till framtida potential och risk. Vi foredrar
rimligt varderade aktier i bolag med héllbara affarsmodeller dar vi kan skaffa oss en uppfattning om den framtida
utvecklingen. Vi vill ha en koncentrerad portfolj dar varje innehav har stor betydelse for fondens utveckling och dar
var egen analys blir viktig. Vi &r engagerade dgare eftersom vi ar 6vertygade om att detta kan skapa varde.

STARTDATUM: 2016-05-31
FONDFORMOGENHET: 2 081 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,03% + 20% rorlig avgift pa ev.
Overavkastning

RISK: 6/7
Las mer om Lannebo NanoCap.

Johan Lannebo Claes Murander

LANNEBO RANTEFOND KORT

En aktivt forvaltad rantefond vars innehav har en genomsnittlig 10ptid pa 0-2 &r. Lannebo Rantefond Kort investerar
i svenska rantebarande vardepapper framst utgivna av foretag men kan aven placera i rantebarande vardepapper
utgivna av stat eller kommun samt i penningmarknadsinstrument, alla med hog kreditvardighet. Fonden investerar
inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och omfattande
bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information finns pd lannebo.se.

Forvaltarstil

Varje investering utvarderas enskilt och vi investerar enbart i rantebarande vardepapper utgivna av foretag som vi ar
val fortrogna med. Vi bygger en val sammansatt fond av vardepapper med hog kreditvardighet fran olika sektorer och
med olika riskprofil. Vi letar investeringar i stabila bolag med starka balansrékningar. Malsattningen ar att fonden till
en lag risk ska generera en konkurrenskraftig avkastning over tid.

STARTDATUM: 2001-11-12
FONDFORMOGENHET: 4 826 mkr
ARLIG AVGIFT: 0,22%

RISK: 2/7

Las mer om Lannebo Rantefond Kort.

Katarina Carlsson Karin Haraldsson
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LANNEBO SMABOLAG

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sméa och medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag
som fonden investerar i far ha ett borsvarde som uppgar till hogst 1 procent av den svenska aktiemarknadens totala
borsvarde vid investeringstillfallet. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila
branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad informa-
tion finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vi lagger stort fokus pé varje enskild investering i fonden och dess langsiktiga majligheter. Vi forsoker undvika fak-
torer som endast paverkar aktiekurser kortsiktigt, vilket resulterar i att vi investerar i kvalitetsbolag dér vi kan ha en
kvalificerad asikt om bolagets framtid och dar varderingen &r attraktiv. Malsattningen ar att fonden med ett val avvagt
risktagande ska ge en battre avkastning an liknande fonder.

STARTDATUM: 2000-08-04
FONDFORMOGENHET: 36 037 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,63%

RISK: 6/7

Lds mer om Lannebo Smabolag.

Per Trygg Hjalmar Ek

"Vart mal ar att forsta alla fondens innehav i detalj for att undvika onddiga risker"

LANNEBO SMABOLAG SELECT

En aktivt forvaltad aktiefond som placerar i smé och medelstora bolag i Norden med tonvikt pa& Sverige. De bolag
som fonden investerar i far ha ett borsvarde som uppgar till hogst 1 procent av den svenska aktiemarknadens totala
borsvarde vid investeringstillfallet. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila
branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad informa-
tion finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vivill skapa en god riskjusterad avkastning. For att uppna detta har vi stort fokus pa varje enskild investering i fonden.
For att uppskatta ett foretags framtida forutsattningar bedomer vi dess affarsmodell, marknadsposition, risker och
utvecklingsmojligheter. Nar det galler vardering av foretaget beaktar vi bland annat finansiell stallning och historisk
resultatutveckling. Vi fokuserar pa vad som ar viktigt for bolaget och dess Idngsiktiga utveckling och undviker faktorer
som endast paverkar aktiekursen kortsiktigt. Mals&ttningen ar att fonden med ett vél avvagt risktagande ska ge en
battre avkastning an liknande fonder.

STARTDATUM: 2000-10-31
FONDFORMOGENHET: 3 482 mkr

ARLIG AVGIFT: 0,73% + 20% rorlig avgift pa ev.
Overavkastning

RISK: 6/7

Lds mer om Lannebo Smabolag Select.

Per Trygg Hjalmar Ek

"Varje placering ska kvalificera sig pa egna meriter"
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LANNEBO SVERIGE

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar p& den svenska aktiemarknaden. Fonden investerar inte i tobak, cannabis,
alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internatio-
nella konventioner. Detaljerad information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Strategin i forvaltningen grundar sig pd kunskap om bolagen och vardeinriktad aktieanalys. En investering baseras pa
var uppfattning om det l&ngsiktiga foretagsvardet. Aterkommande karaktar hos bolagen &r starka balansrakningar,
goda kassafloden och ledande marknadspositioner. Malsattningen ar att fonden med ett véal avvagt risktagande ska
ge en battre avkastning an liknande fonder. Antalet innehav i fonden varierar normalt mellan 20 till 30 bolag.

STARTDATUM: 2000-08-04
FONDFORMOGENHET: 3 637 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,63%

RISK: 6/7

Lds mer om Lannebo Sverige.

Martin Wallin Robin Nestor

“Langsiktighet och riskmedvetenhet skapar stora védrden over tid"

LANNEBO SVERIGE PLUS

En aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen placerar i aktier pa den svenska borsen. | grunden pdminner fonden
om Lannebo Sverige men kan dessutom via blankningar och derivatinstrument addera korta positioner som balan-
seras av ytterligare ldngpositioner. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen, fossila
branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad information
finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Strategin i férvaltningen grundar sig pa kunskap om bolagen och vérdeinriktad aktieanalys. Aterkommande karaktar
hos bolagen ar starka balansrékningar, goda kassafloden och ledande marknadspositioner. Méalsattningen ar att
fonden med ett val avvagt risktagande ska ge en battre avkastning an liknande fonder. Fondens mer flexibla place-
ringsbestammelser ger mojlighet att skapa extra avkastning utan att oka nettoexponeringen mot aktiemarknaden.
Nettoexponeringen mot aktiemarknaden ligger mellan 90 och 100 procent. Antalet innehav i fonden varierar normalt
mellan 25 till 35 bolag.

STARTDATUM: 2008-12-11
FONDFORMOGENHET: 5 489 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,01% + 20% rorlig avgift paev
Overavkastning

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Sverige Plus.

Martin Wallin Robin Nestor

"En investering baseras pa var uppfattning om det langsiktiga foretagsvardet"
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LANNEBO TEKNIK

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i tillvaxtbranscher globalt med tonvikt pd USA. Lannebo Teknik investerar
efter tillvaxtteman och soker stabila bolag med god vinstutveckling. Aktuella investeringsteman &r till exempel halsa,
sakerhet, resurseffektivisering och digitalt innehall. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi,
vapen, fossila branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detal-
jerad information finns péa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vi ar 6vertygade om att teknisk utveckling kan I6sa manga av varldens utmaningar och ar nyckeln till en mer héallbar
framtid. Vi soker bolag som skapar l&ngsiktiga varden och istallet for att fokusera pa nasta kvartal fokuserar pa nasta
generation. De bolag vi investerar i ar ledande, eller kan férvantas ta en ledande position, inom de tillvaxtteman som
identifierats. Inom varje tema soker vi bolag med stark konkurrenskraft, goda tillvaxtmaojligheter och en modern syn pa
hallbarhet. Vidare lagger vi stort fokus pa riskbedomning och investerar endast i bolag med en realistisk och attraktiv
vardering. Var process bygger pa fundamental analys och vi investerar inte i rena forhoppningsbolag.

STARTDATUM: 2000-08-04
FONDFORMOGENHET: 8 912 mkr
ARLIG AVGIFT: 1,62%

RISK: 6/7

Lds mer om Lannebo Teknik.

&b

Johan Nilke Helen Groth

"Vi fokuserar pa vad som ar viktigt for bolaget och dess langsiktiga utveckling”

LANNEBO TEKNIK SMABOLAG

En aktivt forvaltad aktiefond som investerar i teknikdrivna tillvaxtforetag med ett borsvarde under 5 miljarder amerikan-
ska dollar. Lannebo Teknik Smabolag har en tematisk strategi och inga geografiska begréansningar utan kan investera
i intressanta bolag var som helst i varlden. Fonden investerar inte i tobak, cannabis, alkohol, spel, pornografi, vapen,
fossila branslen eller bolag som systematiskt och omfattande bryter mot internationella konventioner. Detaljerad
information finns pa lannebo.se.

Forvaltarstil

Vi ar dvertygade om att teknisk utveckling kan 16sa manga av varldens utmaningar och ar nyckeln till en mer hallbar
framtid. Vi soker bolag som skapar l&ngsiktiga varden och istallet for att fokusera pa nésta kvartal fokuserar pa nasta
generation. De bolag vi investerar i ar ledande, eller kan forvantas ta en ledande position, inom de tillvaxtteman som
identifierats. Inom varje tema soker vi bolag med stark konkurrenskraft, goda tillvaxtmaojligheter och en modern syn pa
hallbarhet. Vidare ldagger vi stort fokus pa riskbeddémning och investerar endast i bolag med en realistisk och attraktiv
vardering. Var process bygger pa fundamental analys och vi investerar inte i rena forhoppningsbolag.

STARTDATUM: 2019-11-07
FONDFORMOGENHET: 1256 mkr

ARLIG AVGIFT: 1,62%

RISK: 6/7

Las mer om Lannebo Teknik Smabolag.

Johan Nilke Helen Groth

"Vi ar évertygade om att teknisk utveckling ar nyckeln till en mer hallbar framtid"
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Vart fondutbud

Fond Riskklass Placeringsomrade Strategi

Aktiefonder

Lannebo Europa Smabolag 6 Europeiskt Small cap
Lannebo Fastighetsfond 6 Nordiskt All cap
Lannebo Fastighetsfond Select 6 Nordiskt All cap
Lannebo Norden Hallbar 6 Nordiskt All cap
Lannebo NanoCap 6 Svenskt/nordiskt Nano cap
Lannebo MicroCap 6 Svenskt/nordiskt Micro cap
Lannebo Smabolag 6 Svenskt/nordiskt Small/mid cap
Lannebo Sméabolag Select 6 Svenskt/nordiskt Small/mid cap
Lannebo Sverige 6 Svenskt/nordiskt All cap
Lannebo Sverige Plus 6 Svenskt/nordiskt All cap
Lannebo Sverige Hallbar 6 Svenskt/nordiskt All cap
Lannebo Teknik 6 Global tech All cap
Lannebo Teknik Smabolag 6 Global tech Small cap

Blandfonder
Lannebo Mixfond 5 Svenskt/globalt All cap
Lannebo Mixfond Offensiv 5 Svenskt/nordiskt All cap

Foretagsobligationsfonder

Lannebo Corporate Bond 3 Svenskt/nordiskt IG + High yield
Lannebo High Yield 4 Svenskt/nordiskt High yield

Lannebo Rantefond Kort 2 Svenskt Investment grade
Lannebo Sustainable Corporate Bond 3 :

Svenskt/europeiskt IG+ High yield
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LANNERG

Lannebo Fonder AB Tel: +46 (0)8-5622 5200 info@lannebo.se

Box 7854, 103 99 Stockholm Tel kundservice: +46 (0)8-5622 5222 www.lannebo.se
Besoksadress: Kungsgatan 5 Fax: +46 (0)8-5622 5252 Orgnr: 556584-7042



