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Bérsens negativa trend fortsatte i oktober drivet av oro fér konjunktur
och centralbankernas penningpolitik. Det hastigt férsdmrade
sékerhetspolitiska laget i Mellandstern bidrog till den férsamrade
riskaptiten pa borsen. Sverige var den svagaste bérsen bland de
nordiska ldnderna, medan den mer konjunkturokansliga danska bdrsen
var oférandrad i oktober. Det var marginell skillnad mellan smé och
stora bolag.

Rapportsdsongen inleddes och det ar tydligt att konjunkturnedgéngen
sprider sig. Det typiska bolaget rapporterar om sdmre forséljning

och minskad orderingang, men har klarat av att forsvara
vinstmarginalerna. Sedan lange ar det bolag inom bygg och
konsumtionsvaror som har det tuffaste konjunkturldget, men nu
forsvagas dven cyklisk industri. Det hogre rantelaget har gradvis fatt
allt storre effekt pa investeringsviljan, samt begransat och fordyrat
finansieringsmajligheterna.

Bland portféljbolagen vill vi lyfta fram fénstertillverkaren Inwido

som klarade av att bevara vinstmarginalen pa hoga nivéer trots
kraftigt vikande efterfragan. Den mest negativa dverraskningen

var gruvutrustningsféretaget Metso som framfér allt hade en

svag orderingang, men &ven vinsten var sdmre an forvantat.

Det ar ett genomgéende drag under rapportsdsongen att alla
gruvutrusningstillverkare har dverraskat negativt. Det beror sannolikt
pa att de hogre finansieringskostnaderna har fatt gruvforetagen att
tveka kring dyra investeringsprojekt.

Inflationen fortsatte som véantat att dampas pa bred front runt om

i varlden i oktober, men ligger fortfarande dver centralbankernas
inflationsmal. Det tillsammans med rekordlag arbetsléshet i saval
USA som EU gor att det fortsatter att komma hokaktiga signaler fran
centralbankerna. Marknadsférvantningarna har dock andrats som en
féljd av de svagare konjunktursignalerna och nu férvantas inte langre
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Sverige Flexibel.

2lnnan 2020-06-01 var fondens jamforelseindex ett
sammansatt index bestédende av 75 % SIXPRX och
25 % Nasdag OMX Credit SEK. Innan 2018-06-01 var
fondens jamforelseindex SIXRX.
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nagra ytterligare rantehdjningar av Fed respektive ECB. Riksbanken
forvantas dock hdja rantan ytterligare en gang innan toppen ar nadd.
Efter hostens borsnedgang har vi blivit mer positiva till utsikterna pa
bdrsen. En lagkonjunktur &r pa vag och bolagens vinster kommer
hogst sannolikt att falla under 2024. Men det &r redan férvantat

av marknaden och borde inte ha ndgon stor paverkan péa boérsen.
Viktigare for var mer positiva borssyn ar att inflationsoron borde minska
som en foljd av svagare konjunktur, som i sin tur tar bort risken for
fortsatta rantehojningar. Ett slut pa rantehdjningarna ar nyckeln till en
mer positiv bors.

Vi 6kade aktieandelen marginellt under manaden till 85 procent fran 84
procent. Oktober var en svag manad pé borsen och bolagsrapporterna
pekade pé vikande efterfraga och svagare Ionsamhet. Detta tror vi kan
vara en katalysator for borsen for detta 8r ndgon som méanga har vantat
pa under en langre tid. Svagare ekonomi och hogre arbetsloshet bor
vara det som far inflationen att komma ner ordentligt och resultera i

att centralbankerna slutar att hdja réntorna. Det har historiskt sett varit
positivt for borsen.

Tva nya innehav i fonden ar Electrolux och Boliden. Vi har valt att
kopa innehaven dé bada aktierna har varit under press av lite olika
anledningar. Electrolux har haft problem med efterfragan under en
period och balansrékningen ar under press. Vi beddmer dock att
mycket av det negativa ar diskonterat i aktiekursen och det finns goda
mdijligheter for bolaget att vnda den negativa trenden.

Investeringen i Boliden gjordes mot bakgrund av att det kommer att
behdvas véldigt mycket mer koppar om varlden ska elektrifieras.

Hog efterfragan och begransat utbud borde pressa upp priset, vilket
gynnar kopparproducenter som Boliden. Aktien har utvecklats svagt
pa grund av tillfalligt lagre metallhalter i gruvorna samt en brand i en
produktionsenhet men vi bedémer att detta ar Gvergaende. Vi har dven
Okat pa innehavet i SKF.

Innan pandemin brét ut skrev danska Orsted kontrakt om havsbaserad
vindkraft med olika intressenter USA. Inflation och férseningar har gjort
att vi har blivit mer tveksamma till IbGnsamheten i dessa projekt och vi
valde att avyttra hela innehavet. Skogsrelaterade aktier har utvecklats
val under oktober till skillnad fran det flesta andra sektorer. Vi minskade
innehavet i SCA déa det blev en lite for stor del av fonden.

Lés mer om fonden Koép fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

AstraZeneca 5,6
Swedbank A 5,0
Investor B 4,8
Nibe Industrier B 4,4
UPM-Kymmene 4,2
DNB Bank 41
Handelsbanken A 3.9
Hexagon B 3.8
Bravida Holding 3,7
Volvo B 3.7
Summa tio stérsta innehav 43,2
Likviditet 55
Réntebérande innehav 9,2
Totalt antal aktieinnehav 28

Storre forandringar

Kop Sélj
Electrolux Orsted
Boliden SCA
SKF =

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror & tjanster 31,9
Finans 20,7
Halsovard 1,1
Material 7.5
Séllankopsvaror 6,6
Informationsteknologi 6,5
Fastighet 3.9
Energi 3.5
Dagligvaror 1,8

Kommunikationstjénster

11
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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.
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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 73
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 55
[ ] Atagande om SBT 21

Inget SBT 24
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, matt som den végda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hég
koldioxidintensitet. Hogre koldioxidintensitet &r en indikation pa hégre
klimatférandringsrelaterade risker.
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Jamstéllda styrelser

Maélet &r att det underrepresenterade kdnet i snitt ska utgdra minst 40
procent av styrelseledaméterna.

Andel (%)
Kvinnor 35
Man 65
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Nyckeltal Fondfakta

Fond Index Férvaltare Charlotta Faxén & Peter Lagerlof
Sharpekvot -0,2 -0,4 Fondens startdatum 2013-05-16
Totalrisk (%) 15,5 15,2 Andelskurs 263,69 kr
Tracking error 53 Fondférmogenhet 1846 mkr
Informationskvot 0,6 Lépande kostnader* 1,8%
Alfa 2,7 Bankgiro 5124-9134
Beta 10 ISIN SE0005034949
Omsattningshastighet (ggr) 0,5 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr
. . . Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Férdelning kreditbetyg risynsmyndig inansinspextt
LEI-kod 5493003MNUPUMDLWBG97
Kreditbetyg Andel av fond (%)
* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra administrations-
Investment grade AAA 0,0 eller driftkostnader (en uppskattning baserad pé faktiska kostnader under det
senaste aret) samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som
AA+/AA/AA- 0,0 uppstar nar en fond kdper och séljer virdepapper).
A+/AIA- 11
BBB+/BBB/BBB- 81 Riskindikator
High yield BB+/BB/BB- 0,0 1 2 3 5 6 7
B+/B/B- 0,0
Lagre risk Hogre risk
CCcj/cc/c 0,0
Default D 0,0
Likviditet och certifikat 55
Summa officiellt kreditbetyg 59

Tillgangsallokering

Tillgéngsslag Andel av fond (%)
B Aktieandel 85,2
B Ranteandel 9,2
Likviditet och certifikat 55
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Forklaringar*

Alfa

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

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar ett sammansatt
index bestaende av 75 % SIXPRX och 25 %
Solactive SEK IG Credit Index. Andelskursen
for fonden sétts fore den tidpunkt d& kursen for
index hadmtas Detta kan ibland medféra att en
jamforelse mellan dem kan bli missvisande.

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonden
kan b&de 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 vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
berdknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med dess utslépp
(scope 1och 2) i forhallande till dess intakter

i miljoner EUR. Under 2022 bytte Lannebo
dataleverantér.

Informationskvot

Ett méatt 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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