Ranteforvantningarna har justerats
ned vasentligt
Breda index snart tillbaka pa toppnivaer
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Stockholmsborsen fortsatte att stiga under arets sista manad. Den
uppenbart framsta faktorn till 6kad riskvilja &r tron om centralbankernas
rantesadnkningar under nasta ar. Viinstammer i att det &r hdgst sannolikt
att vi ser tydliga justeringar av styrrantor under 2024, i stora delar av
véarlden. Medan amerikanska centralbanken forvéntar sig omkring tre
sankningar under nésta ar raknar rantemarknaden med ungefar det
dubbla. Men om det blir 6 eller 7 sénkningar &r 2024 spelar for oss
mindre roll och péaverkar inte var portféljkomposition, det viktiga blir var
réantenivan stabiliseras.

Att bdrsen har hog volatilitet med stora skiftningar i riskvilja med
avseende till makrodata i allménhet och styrréntor i synnerhet, likt vi
haft 2023, kommer antagligen fortsatta. Allt fler aktorer pa borsen styrs,
efter vad man kan kalla, "langsiktigt med ett kortsiktigt perspektiv".

Dér kortsiktiga extrempunkter extrapoleras i stéllet for att begransas
eller justeras bort. Tydliga exempel pa detta ar aktiemarknadens
rorelser i nollrantemiljon 2019, Covidaren 2020 till 2021 samt
rénteférandringarna 2022 och 2023. | en rérlig och rdrig varld kommer
det darfor finnas avkastning for den som har ett langsiktigt perspektiv.

Innehavet i Ericsson utvecklades starkt. Ericsson signerade ett

stort kontrakt med AT&T som Gver fem ar ger intékter pa omkring 14
miljarder amerikanska dollar. Ericsson ska leverera natverksutrustning
inom “Open RAN". Det innebér att AT&T far en basstation som i stérre
omfattning kan kombineras med annan hardvara saval som mjukvara.
Prisnivaer ar inte kdnda men kan ha varit en viktig faktor till varfor AT&T
gav hela uppdraget till Ericsson och inte delade det med Nokia.

Innehavet i Viaplay foll vidare under december. Bolaget rapporterade
det tredje kvartalet och aviserade en stor nyemission. Bolaget har inte
lyckats sélja eller omstrukturera den internationella verksamheten i
stdrre utstrackning vilket medfor stora forluster. Detta samtidigt som
aven den nordiska verksamheten genererar negativa kassafléden.
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December 2023 4,4 8,2
Ar2023 14,0 19,2
1ar 14,0 19,2
3ar 32,7 28,3
5ar 78,9 98,8
10 ar 186,4 1921
Sedan start (000804) 717,3 554,5
Genomsnitt 24 man 0,4 -4
2022' -121 -22,8
2021 32,3 39,3
2020! 10,4 14,8
2019 21,9 35,0
2018! -1,2 -4,4

" Avkastningen ar beraknad pa slutkurser.
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Inrdknat nyemissionen pa 4 miljarder kronor samt skuldnedskrivning
vantas bolaget ha en nettoskuld pa runt 1 miljard kronor vid utgangen
av 2024 samt 1,5 miljarder kronor i framtida betalningar for nedstéangda
marknader. Med en emission som utraderar tidigare varde sa anser vi
det inte vara attraktivt att delta och vi har salt alla aktier. Resultatet av
investeringen medfor en besvikelse pé oss sjélva likval pa bolagets
styrelse och ledning.

Lés mer om fonden Kop fonden

Storsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
Swedbank A 7.8
Ericsson B 1.7
Handelsbanken A 1.7
Millicom Int. Cellular SDB 57
Essity B 55
Nordea 47
SKF B 4,6
Sandvik 4,6
SEBA 4,5
Getinge B 4,4
Summa tio stérsta innehav 57,2
Likviditet 3.5
Totalt antal innehav 24

Storre férandringar

Kop Sélj

Essity Swedbank
Autoliv SEB
Getinge Ericsson

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Finans 24,8
Industrivaror & tjanster 19,3
Informationsteknologi 14,8
Halsovard 14,8
Séllankoépsvaror 6,3
Kommunikationstjanster 57
Dagligvaror 55
Material 53

<2 Lannebo


https://www.lannebo.se/kopsida-lannebo-sverige/
https://www.lannebo.se/fonder/sverigefond/

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 fér att bidra till kompetenta styrelser
med relevant erfarenhet for bolagen.

Bolag

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 (%)

Tobii

Trelleborg

Rostning pa stammor
Andel av fonden dar Lannebo har rostat pé bolagsstamman.

Andel av fond (%)

Hittills 2023 81
2022 94
2021 81

B Validerat SBT 38

u Atagande om SBT 25

Inget SBT 38
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, matt som den vdgda 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 37
Man 63
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Nyckeltal Fondfakta
Fond Index Forvaltare Martin Wallin & Robin Nestor
Sharpekvot 0,0 -0,2 Fondens startdatum 2000-08-04
Totalrisk (%) 18,4 22,0 Andelskurs 61,52 kr
Tracking error 10,8 Fondférmdgenhet 4 048 mkr
Informationskvot 0,4 Lépande kostnader* 2,0%
Alfa 34 Bankgiro 5563-4604
Beta 0,7 ISIN SE0000740680
Omsattningshastighet (ggr) 14 Oppen fér handel Dagligen
Active share (%) 79 Minsta investeringsbelopp 100 kr
PPM-nr 806869
Riskindikator Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
] 5 3 g 5 6 . LEI-kod 549300GJSC541WIWX079
* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra administrations-
Lagre risk Hogre risk eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska kostnader under det
senaste aret) samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som
uppstéar nar en fond kdper och séljer vardepapper).
Férklaringar*
Active share Alfa Beta

Anger hur stor andel av fonden som avviker fréan
sitt jAmforelseindex.

Informationskvot

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

Riskinformation

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

inte sakert att du far tillbaka hela det insatta
kapitalet. Fondens vérde kan variera kraftigt

pé grund av fondens sammansattning 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
ménadsrapport ska inte ses som annat dn en
redogorelse 6ver fondens handelsaktiviteter och
innehav.

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

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar SIX Portfolio Return
Index. Andelskursen fér fonden sétts fére den
tidpunkt d& kursen fér index hamtas. Detta kan
ibland medfdra att en jdmférelse mellan dem kan
bli missvisande.

Sharpekvot

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

Totalrisk

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

* Alla nyckeltal beréknas enligt Fondbolagens férenings riktlinjer.

Ett méatt pa fondens kanslighet for svangningar
pa marknaden. Betavardet berattar hur mycket
fondens vérde férandras procentuellt sett

nar marknadens vérde féréandras med en
procentenhet.

Koldioxidavtryck

Den vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
beréknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med
portféljbolagens utslapp (scope 1och 2) i
foérhallande till dess intékter i miljoner EUR. Under
2022 bytte Lannebo dataleverantor.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger

i vérde i forhallande till sitt jamforelseindex.
Beraknas som standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamforelseindexets
avkastning.
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