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Spretiga konjunktursignaler
Nagot minskad aktieandel
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Det var en spretig utveckling pa de nordiska borserna under manaden
dar den danska bérsen f6ll mest och den svenska boérsen var
oférandrad. Smabolagen var vasentligt svagare an de stérre bolagen.
Forlorare var bolag inom halsovard och skogsindustri, medan manga
konsumentvarubolag utvecklades starkt.

Peter Lagerlof
peter.lagerlof@lannebo.se

Manaden boérjade med rejéla kursuppgangar pa véarldens stora borser
som drevs pa av stora teknologiaktier. Avslutningen gick mer i moll da
centralbankerna fortsatte att strama at penningpolitiken. Noteras kan
aven att en stor del av bérsuppgangen forklaras av hogre varderingar
snarare an uppreviderade vinstprognoser.

Nu stundar snart rapportsdsong igen. Medan rapporterna for det
forsta kvartalet karaktériserades av 6ver lag positiva utfall och f& stora
besvikelser, ar signalerna den har gangen lite mer spridda. Det har varit
en rad vinstvarningarna infér rapporternai vitt skilda sektorer, vilket
antyder att det har varit lite mer konjunkturmotvind. | Norden har det
bland annat kommit negativa férhandsbesked fran Getinge, Viaplay,
Boliden och Billerud.

Konjunktursignalerna har ocksé spretat at olika hall. | USA har
signalerna varit battre an befarat och allt fler hoppas pa att den
amerikanska ekonomin ska mjuklanda. Det som framfér allt har
Overraskat positivt ar att bostadsbyggandet har tagit fartigen trots

det vasentligt hdgre rantelaget. | Europa och Kina har det tvartom varit
samre utfall an férvantat. Alla industriindikatorer i Europa har férsvagats
och byggindustrin har motvind. | Kina har ekonomin inte riktigt kommit

i gang efter att covidrestriktionerna togs bort. Det finns nu tecken pa
att diverse ekonomiska stimulanser ar pa gang, men det aterstéar att se
omfattningen av och effekten fran dessa.

Centralbankerna fortsatter att oroas for ett bestdende inflationstryck.
De har fortsatt att hoja styrrantorna och dven de langa
marknadsréntorna steg. Signalerna fran flertalet centralbankerna ar
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"Innan 2020-06-01 var fondens jamforelseindex ett vagt
index bestédende av 50 % SIXPRX och 50 % NOMX Credit
SEK TR Index. Innan 2016-01-04 var fondens jamférelse-
index ett vagt index bestaende av 50 % SIXPRX och 50 %
OMRX Statsskuldvéxelindex.

2 Avkastningen ar beraknad pé slutkurser.
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att fler hdjningar ar att vanta under sommaren. Den svenska kronan
har foérsvagats patagligt den senaste tiden och debatten har gatt
hog kring orsakerna for detta. En svag krona ar positiv for vinsterna i
svensk industri. Men risken ar forstas, i dagens inflationistiska miljo,
att det bidrar till att inflationen drdjer sig kvar och att det innebér fler
rantehdjningar och sdmre kopkraft for hushallen.

Bland portféljbolagen annonserade Nibe férvérv av det nederldndska
bolaget Climate For Life, som &r verksamt inom varmepumpar och
ventilation. Bolaget har god I6nsamhet och vaxer snabbt pa en
marknad som stéller om fran fossilbaserad uppvarmning av byggnader,
till f{érnyelsebara alternativ. Redan foére férvarvet har vinstprognoserna
for Nibe justerats upp med hela 40 procent det senaste aret, vilket
understryker vilken hog efterfragan det ar pa bolagets produkter.

Vi har dragit ned aktieandelen nagot i fonden till 58 procent fran

60 procent som en f6ljd av att varderingarna har stigit under varen.
Dessutom finns det risk att vinstprognoserna inte riktigt infrias i den
stundande rapportsésongen. Vi sprider riskerna i fonden och har
fortsatt en stor del av aktieportfdljen i konjunkturokansliga bolag.
Eftersom vi har minskat aktieandelen i fonden har vi séklart varit storre
séljare an kbpare av aktier. Tva olika kop har vi dock fatt till och det ar i
Ericsson och Handelsbanken. Det gemensamma i kdpen ar att vi menar
att det finns varderingsstdd i aktierna och vi ser att vi kan f& absolut
avkastning i bada innehaven.

Pa saljsidan har vi salt hela innehavet i Electrolux. Bolaget har under
en tid haft problem med allt frdn komponentbrist till problem med
produktionen och vi beddmer att detta inte &r en quick fix. Vi har aven
minskat fondens innehav i Alfa Laval och Sampo.

Kép fonden

Las mer om fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

AstraZeneca 3.8
Nibe Industrier B 3.6
Bravida Holding 3,6
Swedbank A 3.3
Oox2 29
Volvo B 29
DNB Bank 2,7
Orsted 2,7
Hexagon B 2,6
UPM-Kymmene 2,3
Summa tio stérsta innehav 30,4
Likviditet 21,2
Réntebérande innehav 20,8
Totalt antal aktieinnehav 27

Storre forandringar

Kop Sélj
Ericsson Sampo
Handelsbanken Electrolux
= Alfa Laval

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror & tjanster 23,8
Finans 19,3
Halsovard 81
Energi 5,6
Fastighet 51
Informationsteknologi 4,8
Séllank&psvaror 4,4
Material 4,3
Dagligvaror 2,9
Kommunikationstjanster 0,7
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Aktivt &gande - ansvarsfull forvaltning

Vi arbetar aktivt for att ta tillvara pa affarsmojligheter och undvika risker
kopplat till miljo, social hallbarhet och agarstyrning.

Hallbarhetsbetyg

Lannebos héllbarhetsanalys identifierar och graderar
portféljinnehavens hantering av héllbarhetsrisker, paverkan pa
omvérlden samt héllbarhet i affarsmodellen. A &r hogsta betyg och E lagst.

Andel av fond (%)

" A 12
= B 67
C 17
D 4
E 0
Valberedningar 2023

Lannebo arbetar i valberedningar for att bidra till kompetenta styrelser
med relevant erfarenhet for bolagen.

Bolag

Inwido

Rostning pa stdmmor
Andel av fonden dar Lannebo har réstat pa bolagsstdmman.

Andel av fond (%)

Hittills 2023 68
2022 75
2021 65

Klimatmal

Lannebos klimatmal &r att portféljinnehaven i sektorer med
stor klimatpaverkan ska ha satt vetenskapligt baserade
utslappsminskningsmal (SBT).

Ar 2040:100% Ar 2030: 50%

Andel av innehav (%)

B Validerat SBT 45
m  Atagande om SBT 17

Inget SBT 38
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, méatt som den végda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hog
koldioxidintensitet. Hogre koldioxidintensitet &r en indikation p& hogre
klimatférandringsrelaterade risker.
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Jamstallda styrelser

Maélet &r att det underrepresenterade konet i snitt ska utgéra minst 40
procent av styrelseledaméterna.

Andel (%)
Kvinnor 37
Man 63
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Nyckeltal Fondfakta
Fond Index Forvaltare Charlotta Faxén & Peter Lagerl6f
Sharpekvot 0,2 -0/ Fondens startdatum 2000-08-04
Totalrisk (%) 12,6 11,3 Andelskurs 33,24 kr
Tracking error 3.8 Fondférmégenhet 10 546 mkr
Informationskvot 11 Lépande kostnader 1,8%
Alfa 41 Bankgiro 5563-4612
Beta 11 ISIN SE0000740706
Omséttningshastighet (ggr) 0,5 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr
Férdelning kreditbetyg PPM-nr 878520
Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Kreditbetyg Andel av fond (%)
LEI-kod 549300QG0J2673JXLY25
Investment grade AAA 0,0
AA+/AA/AA- 0,0
Riskindikator
A+/A/A- 8.3
BBB+/BBB/BBB- 12,5 1 2 4 6 7
High yield BB+/BB/BB- 0.0 Lagre risk Hogre risk
B+/B/B- 0,0
Cccj/cc/c 0,0
Default D 0,0
Likviditet och certifikat 20,8
Summa officiellt kreditbetyg 15,5

Tillgangsallokering

Tillgéngsslag Andel av fond (%)
B Aktieandel 57,9
B Likviditet och Certifikat 21,2
Rénteandel 20,8
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Forklaringar*®

Alfa

Beskriver effekten av portfoljforvaltarens val pa
fondens avkastning. Ett positivt alfavérde &r den
extra avkastning som investeraren far justerat for
marknadsrisken.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex &r ett vagt index som
bestér av 50 % SIXPRX och 50 % Solactive SEK
IG Credit Index. Andelskursen for fonden satts
fére den tidpunkt da kursen fér index hamtas
Detta kan ibland medfdra att en jamforelse
mellan dem kan bli missvisande.

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonden
kan béde 6ka och minska i vérde och det ar

inte sakert att du fér tillbaka hela det insatta
kapitalet. Fondens varde kan variera kraftigt

pa grund av fondens sammanséttning och de
férvaltningsmetoder fondbolaget anvander sig
av. Faktablad och informationsbroschyr finns pa
www.lannebo.se.

Observera att Lannebo inte utarbetar invest
ringsrekommendationer. Information i denna
manadsrapport ska inte ses som annat dn en
redogdrelse 6ver fondens handelsaktiviteter och
innehav.

Beta

Ett mé&tt pa fondens kanslighet fér svangningar
pa marknaden. Betavardet berattar hur mycket
fondens varde féréndras procentuellt sett

nar marknadens vérde férandras med en
procentenhet.

Koldioxidavtryck

Den végda genomsnittliga koldioxidintensiteten
berdknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med
portféljbolagens utsldpp (scope 1och 2) i
férhallande till dess intakter i miljoner SEK.

Informationskvot

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

Sharpekvot

Ett mé&tt pa fondens avkastning med hansyn till
fondens totalrisk. Beréknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria rdntan och
fondens totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk

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

* Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens férenings riktlinjer.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger

i varde i forhallande till sitt jamforelseindex.
Beréknas som standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.
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