Manadsrapport februari 2010

Manadsrapporten innehaller beskrivning och analys av ra-
dande marknadslage, prognos for kommande manad samt
aktuell fordelning i modellportfdljen. Utifran modellportfol-
jen visas en kundportfdlj som riktar sig till den som dr aktiv i
sina placeringar. Portfdljen ger forslag pa fordelning mellan
aktier och rantor samt férdelning mellan regioner.

Fordelning aktier & rantor i regioner  Lés mer pdsid 3

Vireducerar overvikten for aktier tills vidare. Den nya Gvervikten
i modellportfdljen dar 5 procent att jamféra med de 10 procent
dvervikt vi haft sa har langt under 2010. Vi fortsdtter vara
positiva till aktier framfor rantor. Var modell for tillgangsal-
lokering ger ofdrdndrat stod och stodet kommer fran vardering,
marknadsklimat och konjunktur. Till f6ljd av den 6kade oron pa
aktiemarknaden matt med daglig volatilitet valjer vi att minska
exponeringen mot aktiemarknaden nagot. Syftet ar att spara pa
riskutrymmet tills vi ser att oron dampas alternativt att vi byter
asikt om aktiemarknaden.

Rantor 45% Aktier 55%
N~

(-5%) (+5%)

Tillvaxtmarknader 6% (+1%)
Asien 8% (-2%)

USA 10% (+/-0%)

Europa 10% (+/-0%)

Sverige 21% (+1%)

Trender & makroekonomi L&s mer pasid 2

Den globala aterhamtningen fortsatter och IMF har i dagarna ater
justerat upp sina prognoser. Rapportsdsongen, som kom i skuggan
avinledande kreditatstramning i Kina och USA:s tuffare bankregle-
ring, har hittills 6verraskat med hdgre vinster an forvantat.

USA
¢ Motvind fér Obama
 Rapportsdsongen i gang

Europa och Sverige
e Centralbankerna fortfarande i vanteldge
e Svensk tillvaxt okar snabbare ndrmaste kvartalen

Japan
e Industri och export ar de drivande krafterna

Tillvaxtmarknader
e Stark lanetillvéxt i Kina

Swedbank

och Sparbankerna

Produktforslag Lés mer pé sid 5

Aktieplaceringar

e Swedbank Robur Sverigefond

e Storebrand Delphi Europa

e Schroder US Smaller Companies
* Swedbank Robur Pacificfond

e Swedbank Robur Japanfond

« Blackrock Emerging Markets

Ranteplaceringar
 Framtidskonto Max

e SPAX Taiwan, 4 ar

* SPAX Hallbarhet, 5 ar

Alternativa placeringar
« Catella Hedgefond
e Swedbank Cross Markets

Rante- och valutautveckling Las mer pa sid 4

For de narmaste manaderna forutser vi stigande rantor. For det
kommande halvaret raknar vi med att framforallt de litet kortare
statsobligationsrantorna kommer att stiga forhallandevis mer och
ddarmed en tendens att avkastningskurvorna flackar.

Ranteprognoser
10-02-01 3 mdn 6 man 12 man
Sverige Repordnta 0,25 0,25 0,25 1,25
2 ar 1,62 1,80 2,30 3,10
10 ar 3,27 3,30 3,40 3,70
Stibor 3 man 0/48 0,50 0,70 1,90
Stibor 6 man 0,67 0,70 1,10 2,00

Kronan starktes i januari i ljuset av panyttfodd riskaptit samt att
kronan uppfattas som langsiktigt undervarderad. | nuldget handlas
EUR/SEK i mitten av intervallet 10,15 till 10,45. Valutamarknaden
praglas for ndrvarande av en Okad grad av kortsiktig osdkerhet.
Darutdver tycks inkommande makrostatistik och foretagsrapporter
inuldget inte rdcka till for att leva upp till bérsernas férvantningar.

Valutaprognoser

10-02-01 3 man 6 man 12 man
USD/SEK 7,34 7,07 7.22 7,31
EUR/SEK 10,19 9,80 9,75 9,50
NOK/SEK 124 1,25 1.25 1,19
GBP/SEK 11,72 10,76 11,47 11,59
JPY/SEK 8,12 7,52 7,22 6,96
CHF/SEK 6,92 6,47 6.29 6,05

Detta dokument dr framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning
enligt lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppméarksam pa uttalanden om framtidsbe-
démningar ar férenade med osakerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som beddms som nédvandigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar forenade med ekonomiska
risker. Kunden ansvarar sjalv for dessa risker. Innehallet i detta dokument far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande . Swedbank Stockholm 2008. Adress: Swedbank,

Brunkebergstorg 8, SE-105 34 Stockholm.
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Analys - Trender & Makroekonomi

Den globala aterhamtningen fortsatter och IMF har i dagarna ater
justerat upp sina prognoser. Rapportsdsongen, som kom i skuggan
av inledande kreditatstramning i Kina och USA:s tuffare bankreg-
lering, har hittills Overraskat med hdgre vinster dn forvdntat.

USA

* Motvind for Obama
» Rapportsdsongen i gang

USA:s president borjar nu kanna motvind. | Massachusetts
specialval i januari forlorade demokraterna en plats i senaten

till republikanerna. Massachusetts har traditionellt varit ett

av demokraternas starkaste fasten och denna senatsplats har
"kontrollerats” av Kennedy-klanen i 56 ar. Férlusten kommer att
gora det svarare for Obama att lotsa igenom sin sjukvardsreform.
Valforlusten sammanfoll med att Obama-administrationens férsta
ar gick till nda. En del bedémare menar att férvantningarna pa
att Obamas politik ska borja ge konkreta resultat darfor nu stiger
snabbt och att hans stdllning férsvagas ytterligare om forvant-
ningarna kommer pa skam.

Nar cirka 20 procent av bolagen i S&P500 har rapporterat fjarde
kvartalet har cirka 80 procent 6verraskat med hogre vinster dn
vdntat, det vill saga ungefar samma andel som i tredje kvartalet.
Historiskt &r 60 procent en "normal” niva. Andelen som hit-

tills 6verraskat negativt i kvartal fyra dr dessutom mindre dn
"normalt”. Att vinsterna i de S&P500-bolag som hittills rapporte-
rat stigit med ndstan 200 procent i snitt pa ett ar beror dock i hog
grad pa att de jamfdrs med det mycket svaga fjarde kvartalet aret
innan.

Europa och Sverige

e Centralbankerna fortfarande i vanteldge
¢ Svensk tillvaxt 6kar snabbare ndarmaste kvartalen

Foretagsfortroendet inom euroomradet steg bara marginellt i
januari och pekar pa fortsatt, men mattlig, tillvdxt. Produktionen
i euroomradet ligger pa en niva som ar for lag for att mota efter-
fragan, vilket betyder att vi prognostiserar att aktiviteten inom
industrin kommer att tka de kommande manaderna. Om vi tittar
pa efterfragan, foll detaljhandeln i november i euroomradet. Data
fran Frankrike, tillsammans med stigande konsumentfértroende i
de flesta landerna, pekar pa en forbattring i december. Europeiska
centralbanken har bekraftat att det inte finns nagra planer pa

att hoja styrrantan for narvarande, men att de har flexibilitet att
agerasenareiar.

Storbritanniens tillvaxt blev bara 0,1 procent under arets

sista kvartal. Det dr en negativ Gverraskning att landet inte

har gynnats mer av det svaga pundet och av bdttre inhemska
finansiella férhallanden. Vi ar dock fortfarande optimistiska for
2010. Trots svag tillvaxt har inflationen i Storbritannien stigit till
nastan 3 procent och den vdntas ¢ka ytterligare i januari. Bank of
England har meddelat att det vore fel att tolka inflationssiffrorna
som en ny trend da de paverkas av flera speciella effekter som
onormalt svagt pund under 2009 och dven en momshdjning.

Grekland har nyligen preciserat detaljerna i sitt besparingspro-
gram. Programmet syftar till att minska det gigantiska budget-
underskottet (Gver 12 procent av BNP). Vi tror att det nu finns

en del positiva punkter, men atgarderna maste rostas igenom i

parlamentet och regeringen sdker dven fackets stdd.

Sverige

Allt fler aktdrer har blivit mer optimistiska om utvecklingen i
Sverige 2010. Sista kvartalet 2009, som dnnu ej publicerats,
riskerar déremot att bli sédmre dn vantat pa grund av svag indu-
striproduktion och export. Aven regeringen har reviderat upp sina
BNP-prognoser rejalt jamfdért med prognoserna i hdstbudgeten.

Aktiviteten ar fortfarande langt ifran normaliserad, vilket ger
utrymme for forbattringar. Konjunkturenkdterna ger positiva
signaler, samtidigt som den globala dterhdmtningen fortgar. Sam-
mantaget visar detta en positiv bild for 2010, sarskilt med tanke
pa att den svaga kronan dessutom kommer att gynna exporten.

Virdknar dven med att regeringen kommer med ytterligare fi-
nanspolitisk stimulans. En alltjdmt svag arbetsmarknad gor ocksa
att Riksbanken gar forsiktigt fram och hojer reporantan i host.

Japan
e Industri och export dr de drivande krafterna

Konsumentfortroende féll i januari till den lagsta nivan pa sex
manader. Konjunkturen inom industrin ar déremot pa vag at

ratt hall tack vare aterhdmtning i exporten och den styrkan kan
forhoppningsvis gradvis sprida sig till konsumtionen via en bdttre
arbetsmarknad. Deflationen, motsatsen till inflation, dr just nu
ett problem for Japans inhemska ekonomi. Det innebdr bland
annat att efterfragan pa varor och tjanster dr mycket 13g. Bade
finans- och penningpolitiken kommer darfor att fortsatta bidra
med stimulans under 2010.

Tillvaxtmarknader
» Stark lanetillvaxt i Kina

| Kina kompliceras bilden av att bankerna har inlett aret med en
extrem laneexpansion for att férekomma forvantade atgarder
fran myndigheternas sida, som begransar majligheterna att lana
ut. Stigande inflationsrisker och risker for att obalanser byggs upp
till foljd av stimulanserna har gjort att det spekuleras kring en
omldggning av politiken i mer atstramande riktning.

Bankernas Gkade utlaning tvingade myndigheterna att redan

nu hoja bankernas reservkrav samt att signalera att bankerna
forvantas lana ut i lugnare takt. Annars riskerar bankerna att
uttdmma det "informella” utrymme for nyutlaning, som de fatt for
heldret langt innan aret ar slut.

Detta dokument dr framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning
enligt lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppméarksam pa uttalanden om framtidsbe-
démningar ar férenade med osakerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som beddms som nédvandigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar forenade med ekonomiska
risker. Kunden ansvarar sjalv for dessa risker. Innehallet i detta dokument far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande . Swedbank Stockholm 2008. Adress: Swedbank,

Brunkebergstorg 8, SE-105 34 Stockholm.
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Modellportfolj - Aktier & Rantor

Modellportfdlj - Fordelning regioner

Vireducerar 6vervikten for aktier tills vidare. Den nya Overvikten

i modellportféljen dr 5 procent att jamféra med de 10 procent
dvervikt vi haft sa har Iangt under 2010. Vi fortsatter vara positiva
till aktier framfor rantor. Var modell for tillgangsallokering ger
ofdrandrat stéd och stédet kommer fran vardering, marknadsklimat
och konjunktur. Till féljd av den 6kade oron pa aktiemarknaden matt
med daglig volatilitet vdljer vi att minska exponeringen mot aktie-
marknaden nagot. Syftet ar att spara pa riskutrymmet tills vi ser
att oron dampas alternativt att vi byter asikt om aktiemarknaden.

Tillgangsfordelning

Normalvikt Aftuell vikt Aktuell vikt
Lag/Medel Hog
Aktier 50% 55 % (+5 %) 55 % (+5 %)
Réntor 50% 45 % (-5 %) 45 % (-5 %)

Tillgangsférdelningen visar hur aktier och rantor &r viktade i modellportféljen, och kundportfdljerna,
for 1ag/medel- respektive hogaktiva kunder.

0 T T T ]

Marknadsklimat Likviditet Vérdering  Makroallokering

Swedbanks bedomning av tillgangsférdelning gors utifran fyra variabler: marknads-klimat, likviditet,
vardering, och makroallokering pa en skala fran -2 till +2.

Marknadsklimat

Marknadsklimatet dr fortfarande positivt till aktier. Stédet kommer
bade fran pristrenden, rantor och vinstférvantningar. Jamfort

med férra manaden ar stodet lite starkare fran prisrérelserna pa
aktiemarknaden.

Likviditet

Likviditetsflodet avtar ytterligare denna manad och blir neutralt.
Efter att ha gett starkt st6d under férra aret har centralbankerna
nu atergatt till mer normala likviditetsinjektioner.

Vardering

Varderingen fortsatter att vara pa attraktiva nivaer. Det finns goda
majligheter att nuvarande forbattringstakt av foretagens vinster
fortsatter under 2010. Intrdffar detta kan varderingen fa medvind
igen. Eventuellt ckande aktiepriser leder automatiskt inte till en
dyrare vdrdering.

Makroallokering

Vdldens makroekonomiska klimat ger stod till fortsatt uppgang pa
aktiemarknaden. Den senaste tidens fall i oljepriserna forbattrar
utsikterna for kommande tre manader.

Aven den hdr manaden 3r vi neutrala i regionférdelning for
modellportféljen, beroende pa fortsatt otydliga signaler i var
modell. Den langvariga fordelen for Europa mot framforallt USA
och Japan forlorar stod. Vi avvaktar och ser om den hdr processen i
framforallt vardering och likviditetsrorelser fortsdatter eller om den
ar tillfallig innan vi ater blir mer aktiva i regionférdelning. Aven det
langvariga stodet for tillvaxtmarknader vilar pa svagare grund an
tidigare, dd modellen for vinstrevideringar och kreditrisker nu blir
neutral. For mer aktiva kunder behalls évervikt mot svenska och
tillvaxtmarknadsaktier och en undervikt mot asiatiska aktier for att
ta tillvara pa de sma skillnader modellen uppvisar.

Vibehaller var rekommendation for smabolag i februari. Denna
rekommendation far stod av krympande kreditrisk (skillnaden
mellan vad foretag och stat far betala i ranta pa sina obligationer)
och ett starkare industriklimat i USA.

Regionfdrdelning for aktiemarknaden

Aktuell vikt Aktuell vikt *
Lag/Medel Hog
Sverige 20 % (+/-0 %) 21 % (+1 %)
Europa 10 % (+/-0 %) 10 % (+/0 %)
USA 10 % (+/-0 %) 10 % (+/-0 %)
Asien 10 % (+/-0 %) 8 % (-2 %)

Tillvaxtmarkn. 5 % (+/- 0%) 6 % (+1 %)

Swedbanks regionférdelning fordelas pa 5 regioner - Sverige, Europa (EMU och UK),
USA, Asien (Pacific och Japan) och Tillvaxtmarknader.

*Aktuell vikt i respektive region beror bade pa hur tillgangslaget aktier och regionen
dr viktad. En region kan alltsa vara Gverviktad pa grund av en vervikt i aktier utan att
regionen i relation till andra ar dverviktad.

Marknadsklimat

Vinstrevideringarna har fatt ny styrka i USA efter férra manadens
paus. Detta ar en bekraftelse pa den starka rapportsasong vi nu ar
inne i. Aven Japan férbéttras medan Asien och Sverige forsvagas.
Vinstrevideringarna i Europa forblir i botten, men detta kan till stor
del forklaras av att rapportsasongen startar lite senare har.

Likviditet

Likviditetsflodet fran eurolanderna gér en tydlig inbromsning enligt
senaste data. Det ar for tidigt att utvdrdera om det har dar bérjan

pa den forvantade atergangen till normal penningpolitik, men vi
kommer att fortsdtta folja implikationerna for regionfordelning.

Vardering

Japan blir nagot dyrare denna manad relativt andra regioner. | och
med att Japan har den svagaste vinstutvecklingen syns prisupp-
gangarna omedelbart i hdgre vardering, vilket ar bekymmersamt ur
ett férdelningsperspektiv.

Makroallokering

Alla ldnder har en positiv utveckling i var modell. Europa framstar
numera som klart starkare &n ovriga lander utifran industriklimatet.
Konjunkturutvecklingen fortsdtter dven ge stod at tillvaxtmarknader.

Detta dokument dr framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning
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Analys - Ranteutveckling

Analys - Valutautveckling

Under januari foll statsrantorna med 20 punkter, bade i Sverige
och utomlands. Nedgangen har varit ungefar lika stor bade for
langa som for korta obligationer. Tecken pa inledande kreditat-
stramning i Kina, president Obamas forslag om tuffare bankregle-
ring och okad fokusering pa budgetunderskott i olika ldnder med
dartill hdrande krav pa snabbare budgetkonsolidering ar faktorer
som dampat riskaptiten och givit stod till rantemarknaden.

Makrodata har inte avvikit vasentligt fran bilden av fortsatt
forbdttring i konjunkturen den ndrmaste tiden. Den senaste tidens
rantenedgang speglar framst en 6kad osdkerhet om den framtida
utvecklingen. Vi rdknar med att makrodata fortsatt kommer att
forbdttras den ndrmaste framtiden och dérmed tycker vi att
rantenedgangen kortsiktigt dr nagot dverdriven. Centralbankerna
forvantas fortsatt vilja verka for Iaga rantor och vi réknar inte
med nagra signaler den narmaste tiden om forestaende rantehdj-
ningar. Det gdller dven Riksbanken, som vi forutser att vid ndsta
rantebesked den 11 februari, kommer fortsatta att prognostisera
den forsta rantehojningen kommer forst i host.

For de narmaste manaderna férutser vi en rantedkning. For det
kommande halvaret rdknar vi med att framforallt de litet kortare
statsobligationsrantorna kommer att stiga forhallandevis mer och
ddarmed en tendens att avkastningskurvorna flackar. Betraffande
kreditsidan sa valjer vi denna manad att ta bort dvervikten for
kreditobligationer och minska undervikten for statsobligationer
nagot. Daremot sa kvarstar var Gvervikt for bostadsabligationer,
som blivit dn mer kopvarda den senaste manaden. Forra manaden
forlangde vi durationen en aning upp till tre ar. Vi dr nu nagot mer
forsiktiga och valjer att ater sdnka durationen till mellan 2-3 ar.

Ranteprognoser
10-02-01 om3mdn om6man om 12 mdn
Sverige Repordnta 0,25 0,25 0,25 1,25
2ar 1,62 1,80 2,30 3,10
10ar 3,27 3,30 3,40 3,70
Stibor 3 man 0,48 0,50 0,70 1,90
Stibor 6 man 0,67 0,70 1,10 2,00
EMU Repordnta 1,00 1,00 1,00 1,00
2 ar 1,11 1,50 1,90 2,60
10ar 3,18 3,10 3,20 3,30
USA Fed funds 0,25 0,25 0,25 0,75
2ar 0,85 1,40 2,20 3,40
10ar 3,61 4,00 4,20 4,50

EUR/USD

Dollarn har fortsatt att starkas under januari, men mer som en
funktion av en svagare euro dn av starka makrosiffror. Pa kort sikt
talar situationen inom eurozonen, dar flera lander méter skenande
skuldkostnader och brist pa trovardighet for hanterandet av sina
budgetunderskott, foér att EUR/USD kan bryta den psykologiskt
viktiga 1,40-nivan. | forlangningen pekar relativa makro- och
ranteutsikter till dollarns fordel gentemot euron. Federal Reserve
har dock inte brattom med att hoja rantan férran arbetslosheten
visar tydliga tecken pa att ha toppat. Darfér kan EUR/USD ater
studsa upp nar de mer akuta riskpremierna kopplade till Grekland

i euron minskar. Var prognos ar att EUR/USD kan falla till 1,35 pa
sex manaders sikt. Det sammanfaller dock med en starkare krona
mot euron, se nedan, varfér USD/SEK spas rora sig mer sidledes
kring 7,15 under de kommande manaderna.

EUR/SEK

Kronan nadde som ldgst ned mot 10,08 under januari i ljuset av
panyttfédd riskaptit och att kronan uppfattas som langsiktigt
undervdrderad. | nuldget handlas EUR/SEK i mitten av intervallet
10,15 till 10,45. Valutamarknaden prdglas for narvarande av
okad grad av kortsiktig osakerhet. Darutdver tycks inkommande
makrostatistik och foretagsrapporter i nuldget inte rdacka till for
att for att leva upp till bérsernas forvantningar.

Var utgangspunkt ar dock att rddande sattning i riskaptiten ar

av mer tillfallig karaktar. Centralbanker, liksom finanspalitiska
atgdrder, kommer att fortsdtta understddja en fortgaende kon-
junkturuppgang. Denna bild styrks ocksa av att den trendmaéssigt
fallande volatiliteten i valutamarknaden endast 6kat marginellt pa
senare tid. Detsamma galler andra matt pa risk som exempelvis
kreditspreadar. Slutligen torde kronan ha ett visst attraktionsvar-
de givet ett tkat fokus pa sunda statsfinanser, ndgot som kommer
att fortsatta tynga euron framover. Vi haller fast vid var prognos
om en kronkurs mot euron runt 9,80 pa sex manader sikt.

Valutaprognoser

10-02-01 3 man 6 man 12 man
USD/SEK 7,34 7,07 7.22 7,31
EUR/SEK 10,19 9,90 9,75 9,50
NOK/SEK 1,24 1,25 1,25 1,19
GBP/SEK 11,72 10,76 11,47 11,59
JPY/SEK 8,12 7,52 7,22 6,96
CHF/SEK 6,92 6,47 6,29 6,05
EUR/USD 1,39 1,40 1,35 1,30
Usb/|PY 90,35 94,00 100,00 105,00

Detta dokument dr framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning
enligt lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppméarksam pa uttalanden om framtidsbe-
démningar ar férenade med osakerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som beddms som nédvandigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar forenade med ekonomiska
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Produktforslag februari

Storlek

Smabolag rekommenderas framfor stora bolag pa den ameri-
kanska marknaden. Pa 6vriga marknader behaller vi foregdende
manads placeringar.

Stil
Neutral rekommendation mellan tillvaxt och varderingsbolag.

Aktieplaceringar

Sverige

Vanligt och pensionssparande: Swedbank Robur Sverigefond.
Forvaltarna har lyckats skapa en Gveravkastning mot index pa
cirka en procent per ar de senaste fem aren. Fonden placerar
framforallt i stora bolag, samt en mix av tillvaxt och varderings-
bolag.

Europa

Vanligt sparande; Storebrand Delphi Europa. Fonden har en
mycket aktiv forvaltning som har gett resultat bade i absoluta
tal och riskjusterad avkastning. Fonden placerar framforallt i
medelstora bolag.

Pensionssparande: Swedbank Robur Indexfond Europa. Fonden
ger en kostnadseffektiv exponering mot marknaden.

USA

Vanligt sparande; Schroder US Smaller Companies. Aktivt for-
valtad fond som placerar i amerikanska smabolag och har gett
resultat bade i absoluta tal och riskjusterad avkastning. Vi okar
risken nagot i var exponering mot den amerikanska marknaden
genom valet av en smabolagsfond.

Pensionssparande: Swedbank Robur Amerikafond.

Asien

Vanligt och pensionssparande: 50 procent av kapitalet placeras
i Swedbank Robur Pacificfond och 50 procent i Swedbank Robur
Japanfond.

Swedbank Robur Pacificfond. Pacificfonden placerar i flera
lander i Asien utom Japan. Huvuddelen investeras, i storleksord-
ning, i marknader som Kina, Sydkorea, Taiwan och Hong Kong.

Swedbank Robur Japanfond. Fonden har en bra riskspridning
mellan storlek pa bolag samt sektorer.

Tillvaxtmarknader

Vanligt sparande: Blackrock Emerging Markets. Fonden placerar
i likhet med var fortsatta rekommenderade regionsfordelning,
dar tillvdxtmarknaderna i Europa dverviktas i forhallande till
Asien.

Pensionssparande: Swedbank Robur Access Emerging Markets.
En aktivt forvaltad fond-i-fond med bra riskspridning dver
tillvaxtregionerna.

Ranteplaceringar
Vanligt sparande; Framtidskonto Max med olika l6ptider.
Pensionssparande: Swedbank Robur Pennningmarknadsfond.

Alternativa placeringar
Vanligt sparande: Catella Hedgefond 50 procent och Swedbank
Cross Markets fond 50 procent.

Catella Hedge ar en hedgefond som vaxlar mellan olika stra-
tegier. Investeringarna baseras framforallt pa fundamental
analys, men som komplement anvands dven kvantitativ analys
med stort fokus pa riskanalysen. Fonden har med en Iag risk
levererat bra avkastning under bade uppat- och nedatgaende
marknad.

Swedbank Cross Markets ar en fond som skiftar mellan olika
tillgdngsslag som aktier, krediter, rantor, valutor och ravaror.

Strukturerade produkter

SPAX rekommenderas som en del av rantefordelningen i
kundportfdljerna. SPAX olika loptider och riskprofil paverkar i
vilken portfdlj rekommendationerna aterfinns,

e SPAX Taiwan, 4 ar
e SPAX Hallbarhet, 5 ar

Kundportfolj fem ar hogaktiva kunder

Tabellen visar utvecklingen for kundportfoljen for hogaktiva
kunder under januari.

Utveckling 2010-01-11 - 2010-01-26

Portféljens innehav Vikt Avkastning Bidrag

Swedbank Robur Sverigefond 24,0% -4,1% -1,0%
Starebrand Delphi Europa 12,0% -1,4% -0,2%
JP Morgan |F Pacific Equity 10,0% 0,0% 0,0%
Blackrock Emerging Markets 7,0% -51% -0,4%
Catella Hedgefond 5,0% -0,6% 0,0%
Cross Markets fond 5,0% -3,6% -0,2%
Framtidskonto MAX 25,0% 0,1% 0,0%
Totalt -1,7%
Benchmark/jmf.index -1,0%

Kommentar till avkastning

Under matperioden sjonk aktiemarknaden samtidigt som
rantemarknaden steg. Portfdljen utvecklades negativt med en
avkastning pa -1,7 procent. Det var framst dvervikten i aktier
samt produktval som bidrog negativt. Den svagaste regionen
under matperioden var tillvéxtmarknader. Over perio-den
uppvisade modellportfdljen en negativ relativavkastning med
-0,7 procent mot jamforelseindex.

Detta dokument dr framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning
enligt lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppméarksam pa uttalanden om framtidsbe-
démningar ar férenade med osakerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som beddms som nédvandigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar forenade med ekonomiska
risker. Kunden ansvarar sjalv for dessa risker. Innehallet i detta dokument far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande . Swedbank Stockholm 2008. Adress: Swedbank,

Brunkebergstorg 8, SE-105 34 Stockholm.



