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Fondens placeringsinriktning

Lannebo Smdbolag dr en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i
smd och medelstora bolag pd de nordiska borserna. Tonvikten lig-
ger pa Sverige.

Fondens utveckling

Under forsta halvaret steg Lannebo Smabolag med 9,5
procent. Under samma period steg Carnegies sma-
bolagsindex med 6,1 procent. Generalindex steg med
9,3 procent. Aret inleddes mycket starkt med en ten-
dens som liknade fjolarets, dvs fortsatt fokus pa
teknologiaktier, telekom och hog riskvillighet hos
placerarna. Efter ett knappt kvartal forbyttes optimismen
iforsiktighet nir det blev uppenbart att marknaden stod
inf6r héjda rintor samtidigt som oljepriset nadde nya
rekordnivéer. I juni bérjade aktiemarknaden fokusera
pé bolagen och deras vinstutveckling vilket ledde till en
god aterhamtning i kurserna, inte minst hos den tradi-
tionella exportindustrin.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav har fortsatt att vara Alfa Laval
som vi bedomt ha en god kurspotential trots en nistan
60-procentig uppgang forra aret. Aktien har under detta
ar hittills gett en avkastning som 4r nagot bittre dn port-
foljen som helhet. Alfa Laval kan tjina som ett typex-
empel pa bolag vi tycker om. Kombinationen av stora
viarldsmarknadsandelar, starka och stabila kassafloden
samt en generds utdelningspolitik bildar en solid grund
for en bra investering. Ett annat stort innehav dr Intrum
Justitia som dr en investering som mer bar prigel aven
tro pa att bolaget skall komma tillbaka till tidigare vinst-
nivéer efter en som vi tror tillfillig svacka. Aven hir ir
dock marknadsandelar och starka kassafléden centrala.

Viktiga forandringar

Under aret har vi investerat i byggbolaget NCC som vi
tror star infor lite battre tider. Byggbranschen ir sen-
cyklisk och NCC har genomfort en omstrukturering av
verksamheten som forhoppningsvis ger framtida vinst-
forbattringar. Efter att ha foljt sjukvardsbolaget Capio
sedan borsintroduktionen f6r nagra ar sedan beslutade
vi oss till slut for att investera i bolaget. De internatio-
nella ambitioner ledningen malat upp som vi tidigare
stdllt oss skeptiska till har s hir lingt utfallit 6ver vara
forvintningar och ett stort vunnet kontrakt i England
under viren gjorde oss slutligen Gvertygade om att
affirsidén har birighet. Investeringen betraktar vi som
langsiktig och kan kanske komma att bli ett kirninnehav
i portfoljen. Vi har ocksé investerat i WM-data under
areti ett forsok att nagot oka var exponering mot it-sek-
torn.

Enskilda innehavs utveckling
Bist under fosta halvaret har de mindre konsultbolagen
utvecklats. Vart bista innehav har varit BTS som stigit
med 96 procent men 4ven Angpanneforeningen har
utvecklats vil. Telekomunderleverantérerna mar bra i
kolvattnet pa Ericssons panyttfodelse. Beijer Alma steg
med 60 procent och Partnertech med 49 procent. Arets
stora glidjedmne ir medicinbolaget Meda som trots ett
mycket starkt fjolar hor till vinnarna dven i ar. Overras-
kande fina kvartalsrapporter har belonat aktien med 56
procents uppgang hittills i ar. Arets besvikelse har varit
belysningsforetaget Fagerhult som levererade en mycket
svag kvartalsrapport. Bolaget besviras av svag offentlig
sektor och en dalig marknad i Tyskland.

Vara stora innehav Alfa Laval, Héganids och Intrum
Justitia har alla haft ett bra halvar och gatt nagot battre
in portfoljens genomsnitt.

Framtiden

Aktiemarknaden verkar ha hamnat i ett lige dir & ena
sidan god vinstutveckling indikerar god kurspotential,
medan 4 andra sidan hogre rintor indikerar virderings-
risk, vilket periodvis kan leda till hog volatilitet. Bero-
ende pa vilken av faktorerna som for tillfillet tillméts
storst betydelse dr borsen optimistisk respektive pessi-
mistisk. Ingen riktig trend gar att skénja.

Attinvestera i bolag med rejila vinstokningar f6r 2004
och 2005 kommer sannolikt att ge god avkastning. Vi
tycker ocksa att det fortfarande gér att hitta rimligt vir-
derade aktier i bolag med uthéllig organisk tillvixt.
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Storre innehav

Vardepapper

Alfa Laval
Héganas
Intrum Justitia
Nibe

Capio

Cardo
WM-Data
Telelogic
Kinnevik
MTG B

HL Display
New Wave
Addtech
Meda
Swedish Match
Proffice
Q-Med
Sectra B
Holmen B
Axfood
Beijer&Alma
OM-Gruppen
Invik & Co
G&L Beijer
Haldex
SSAB A
Fagerhult

Angpanneféreningen

Boliden

Oriflame Cosmetics
NCC

Ballingslév
Partnertech
Pergo

F-Secure
Mekonomen

Atria

Vaisala

OEM International
Elekta

Gambro

Autoliv

Beijer Electronics
Bongs

Gambro

Metro International
Hexagon
Finnveden

Song

Human Care

BTS Group
Westergyllen
Bioinvent
Likviditet
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Storre forandringar i juni

Kop netto Foérséljningar netto

Capio Nibe
Holmen

Branschfdrdelning

Dagligvaror
Material
Industrivaror
Sallanképsvaror
Halsovard
Finans&Fastighet

Informationstekn.

Likviditet
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Fondfakta Lannebo Smabolag

PPM-nr: 842 690

Bankgiro: 5563-4620

Postgiro: 400 23 95-4

Forvaltningsavgift: 1,6 %

Forvaringsavgift: max 0,1 %

Lagsta investering, forsta engangsinsattning: 5.000:-
Lagsta investering, manadssparande: 500:-

Fullstdndiga fondbestdammelser och informationsbroschyr fér fonden kan
rekvireras fran fondbolaget eller hamtas fran www.lannebofonder.se

Avkastning (%)

Period Smabolag AFGX? csx®
Juni 2004 +2,5 +3,2 +0,9
031231-040630 +9,5 +9,3 +6,1

Sedan start! +55,2 -36,2 -11,3

L annebo Smabolag startade 000804
2Afférsvérldens Generalindex
3Carnegie Small Cap Sweden

De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i vérde. Vérdetillvéxten &r bland annat beroende av bérsernas, réntornas och valutornas framtida utveckling.
Placeringar i fonder som investerar i utvecklings- och tillvéxtldnder kan medféra ytterlig-29are risk. Historisk avkastning &r inte nagon garanti for framtida avkastning.
Fondsparandet skall ses pa lang sikt, da har du en mdéjlighet att fa en béttre avkastning é&n traditionellt réntesparande.



