Manadsrapport mars 2010

Manadsrapporten innehaller beskrivning och analys av radan-
de marknadslage, prognos for kommande manad samt aktuell
fordelning i modellportféljen. Utifran modellportféljen visas en
kundportfélj som riktar sig till den som dr aktiv i sina placering-
ar. Portfoljen ger forslag pa fordelning mellan aktier och rantor
samt fordelning mellan regioner.

Fordelning aktier & rantor i regioner  L&s mer pa sid 3

Swedbank {

och Sparbankerna

Produktfarslag Lds mer pé sid 5

Denna manad har portfoljen en dvervikt pa 5 procent for aktier.
Stodet for aktier kvarstar i var modell for tillgangsfordelning och
av de fyra hérnpelarna dr det endast likviditet som inte langre
ger stod for aktier. Vinstklimatet ar starkt och rapportsasongen
har varit bra. Aktier &r fortfarande Iagt prissatta och far stod av
konjunkturen.

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 pd sid 2

Aktieplaceringar

e Swedbank Robur Sverigefond

e Storebrand Delphi Europa

e Swedbank Robur Amerikafond

« Swedbank Robur Indexfond Asien
e Swedbank Robur Japanfond

* Blackrock Emerging Markets

Ranteplaceringar

* Framtidskonto Max

* SPAX Valutaorm MAX, 2 ar

» SPAX Asiatisk Infrastruktur MAX, 5 ar/langre

Alternativa placeringar
* Catella Hedgefond
e Swedbank Cross Markets Fond

Radnte- och valutautveckling Las mer pa sid 4

Den globala aterhamtningen fortsatter, men oron kring stimulans-
paketens tillbakadragande &r en av de saker som paverkar markna-
den negativt.

USA
* Amerikansk tillvaxt stark
* Amerikanska centralbankens exitstrategi

Europa och Sverige
e Svag tillvaxt i euroomradet
* Riksbanken flaggar for rantehdjning till sommaren

Japan
* Ddmpning efter snabb expansion i slutet av 2009

Tillvaxtmarknader
e Oro for omldggning av politiken i Kina

Riksbanken har prognostiserat en tidigare start pa rante-
hojningarna och den svenska avkastningskurvan har borjat
flacka. Vi ser en risk fér en rekyl uppat inom kort for svenska
langrantor vilket ar negativt fér ldngre ranteplaceringar.

Rdnteprognoser
10-03-01 3 man 6 man 12 man
Sverige Reporanta 0,25 0,25 0,25 1,25
2ar 1,58 2,00 2,40 2,90
10 ar 3,18 3,30 3,50 3,70
Stibor 3 man 0/48 0,70 1,10 2,00
Stibor 6 man 0,71 1,00 1,30 2,30

Bankens tro pa hur bordntorna kommer att utvecklas under de
narmaste tolv manaderna aterfinns i var boranteprognos.

Boranteprognos
10-03-01 3 man 6 man 12 man
3 manader 1,59 181 2,21 3,11
2ar 2,58 3,00 3,40 3,90
10 ar 5,10 5,22 542 562

Kronan har haft en stark utveckling under arets forsta manader
tack vare en relativt stark svensk ekonomi. Var EUR/SEK prognos
ar 9,50 pa sex manaders sikt. Situationen i bland annat Grekland
gor att ECB kommer att ga forsiktigt fram med sina exitstrategier.

Valutaprognoser

10-03-01 3 man 6 man 12 man
USD/SEK 7,14 7,07 7,12 7,31
EUR/SEK 9,69 9,90 9,75 9,50
NOK/SEK 1,20 1.25 1,25 1,19
GBP/SEK 10,78 10,76 1147 11,59
JPY/SEK 8,00 7,52 7,12 6,96
CHF/SEK 6,62 6,60 6,41 6,13

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 bedoms som nédvéndigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar férenade 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 aterhdmtningen fortsatter, men oron kring stimu-
lanspaketens tillbakadragande ar en av de saker som paverkar
marknaden negativt.

USA

e Amerikansk tillvaxt stark
e Amerikanska centralbankens exitstrategi

USA:s tillvaxt var mycket stark fjarde kvartalet. Huvuddelen
av tillvaxten kom inte fran den inhemska efterfragan eftersom
foretagen i allt storre utstrackning okat produktionen istallet
for att ta av sina lager. Laga lager betyder att produktions-
sidan i ekonomin kommer att fortsatta att bidra till god BNP-
tillvaxt forsta halvaret dven om efterfragan okar langsamt.
Investeringarna dr ldaga men har borjat bidra till tillvaxten
nagot tidigare dn vantat. Arbetslésheten foll fran 10 procent
till 8,7 procent i januari trots att sysselsattningen Overraskade
negativt. En del av skillnaden beror pa att siffrorna kammer
fran skilda enkater och dessutom var bada enkaterna foremal
for metodférandringar. Det finns dock manga indikationer pa
att arbetsmarknadsldget haller pa att stabiliseras, vilket bor
komma som en ldttnad for de amerikanska hushallen som fort-
farande tampas med en for hog skuldsdttning.

Den starka tillvaxten och den pagaende normaliseringen pa
penning- och obligationsmarknaden har gjort att den ameri-
kanska centralbanken har borjat anpassa sitt arbetssatt for
att sakerstélla den penningpolitiska effekten pa ekonomin. Det
kommer darfor att fokuseras pa bankernas frivilliga reserver
hos centralbanken.

Europa och Sverige

* Svag tillvaxt i euroomradet
« Riksbanken flaggar for rantehdjning till sommaren

Euroomradets ekonomi vaxte bara marginellt under de tre sista
manaderna av 2009. Den stranga kylan har sannolikt dampat
aktiviteten dven i borjan av aret, framfdrallt inom byggsektorn.
Darfor har vi skrivit ner var BNP prognos fér euroomradet. Vi
tror dock fortfarande pa starkare tillvéxt fran och med i var och
framat. Investeringarna ligger pa en rekordlag niva och flera
enkater pekar pa en ckning. Exporten har ocksa varit en besvi-
kelse men vi tror att den globala cykeln kan komma att gynna
dven Europa de kommande manaderna. Dartill ar ett aterupp-
byggande av naringslivets lager sannolikt. Atstramningen av
finanspolitiken i Grekland, Irland, Spanien och Portugal kommer
att dampa, men inte stoppa, tillvaxten i Europa. Dessa fyra
lander utgor tillsammans 18 procent av euroomradets ekonomi
och en svagare euro kommer att stodja tillvaxten. Tillforsikten
inom industrin i Storbritannien var i januari den starkaste pa
14 ar. Det var en positiv Gverraskning och ett tecken pa att
tillvéxten kan ta fart under aret efter ett valdigt svagt 2009.
Daremot ckade inflationen i Storbritannien till 3,4 procent i
januari, klart over inflationsmalet pa tva procent. Inflationen
vantas dock falla tillbaka de kommande manaderna.

Sverige

Riksbanken har flaggat for att den kan komma att hoja reporan-
tan fran och med sommaren eller tidig host. Det konstateras att
aterhdamtningen i konjunkturen nu vilar pa fastare mark, vilket
ar i linje med var syn. Aktiviteten i svensk ekonomi har dock
varit Iagre dn vantat, sarskilt inom industri och byggande. Ater-
hamtningen i europeisk konjunktur har gatt valdigt langsamt
och det har drabbat svensk export samtidigt som den stranga
vintern troligen paverkar till exempel byggaktiviteten negativt.
Enkater visar trots det att efterfragan borjar komma tillbaka
och orderingangen okar inom de flesta sektorer. Samtidigt ar
penning- och finanspolitiken fortfarande expansiv. Battre
statsfinanser och forutsattningar for hogre tillvaxt relativt
omvadrlden samt Riksbankens signal om hogre rdntor har starkt
kronan. Inflationstakten var ldgre dn vantat i januari och ligger
pa 0,6 procent, men exklusive rantekostnader har konsument-
priserna stigit 2,6 procent pa tolv manader. Inflationstakten
dras nu aven upp av hogre elpriser.

Japan
e Dampning efter snabb expansion i slutet av 2009

Japan visade stark tillvaxt de sista manaderna av 2009. Expor-
ten till andra asiatiska lander dr den drivande kraften, men dven
konsumtionen har stigit mer &n forvintat. Aterhdmtningen
vantas fortsdtta de kommande kvartalen men i en lugnare takt
som en foljd av allt mindre stimulans fran finanspolitiken.

Tillvaxtmarknader
* Oro for omlaggning av politiken i Kina

| Kina har bankernas reservkrav hojts ytterligare. | januari
och borjan av februari oroades marknaderna av risken for att
den ekonomiska politiken, framforallt penningpolitiken, skulle
stramas at. En del hade vantat sig att en mer uttrycklig om-
laggning av politiken skulle komma till stand efter det kinesiska
nyaret, men an har ingen andring i den riktningen skett.

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 bedoms som nédvéndigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar férenade 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

Modellportfolj - Fordelning regioner

Denna manad har portféljen en dvervikt pa 5 procent for aktier.
Stodet for aktier kvarstar i var modell for tillgangsfordelning och
av de fyra hdrnpelarna dar det endast likviditet som inte langre
ger stod for aktier. Vinstklimatet dr starkt och rapportsasongen
har varit bra. Aktier ar fortfarande lagt prissatta och far stod av
konjunkturen.

Tillgangsfordelning

Normalvikt A£<tuell vikt Aktuell vikt
Lag/Medel Hog
Aktier 50% 55 % (+5 %) 55 % (+5 %)
Rantor 50% 45 % (-5 %) 45 % (-5 %)

Tillgangsfordelningen visar hur aktier och rdntor ar viktade i modellaportfoljen och kundportféljerna
for ldg/meldel- respektive hogaktiva kunder.

0 T T T 1

Marknadsklimat ___Likviditet Vardering  Makroallokering

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

Marknadsklimat

Marknadsklimatet ar fortfarande positivt till aktier. Stodet
kommer bade fran vinstférvantningar och rantor. Jamfort med
forra manaden ar stodet fran pristrenden svagare.

Likviditet

Likviditetsflodet avtar ytterligare denna manad. Det har &r ett
tidigt tecken pa centralbankernas sa kallade exitstrategier. Nu-
varande likviditetsflode &r neutralt fran att tidigare ha gett stéd
till aktier.

Vardering

Varderingen fortsatter att vara pa attraktiva nivaer. Nuvarande
forbattringstakt av foretagens vinster ger medvind at varde-
ringen. Stigande realrdntor gor ddaremot varderingen mindre
attraktiv.

Makroallokering

Varldens makroekonomiska klimat ger stod till fortsatt uppgang
pa aktiemarknaden. Vi har under manaden fatt forbattrade
utsikter nar det galler industriklimatet vilket forlangt styrkan i
madellen.

Aven den hir manaden &ar vi neutrala i var regionfordelning for
modellportfoljen. Vifar fortsatt otydliga signaler i var modell och
ser att den langvariga fordelen for Europa mot framforallt USA
ochJapan forlorar stdd. Viavvaktar och ser om den har processen,
i framforallt vardering och likviditetsrorelser, fortsatter eller om
den ar tillféllig innan vi ater blir mer aktiva i regionférdelningen.
Aven det l&ngvariga stodet for tillvixtmarknader vilar p& en
svagare grund an tidigare da modellen for vinstrevideringar och
kreditrisker nu blir neutral. F6r mer aktiva kunder behalls dver-
vikt mot svenska och tillvaxtmarknadsaktier och en undervikt
mot asiatiska aktier.

Viandrar rekommendationen fran sma till stora bolag i mars. For
forsta gangen pa manga manader har kreditriskerna ckat. Detta
tillsammans med starkare ledande indikatorer gor att var modell
byter till att féredra stora bolag framfor sma.

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 fem regioner - Sverige, Europa (EMU och UK), USA, Asien (Pa-
cific och Japan) samt Tillvaxtmarknader.

* Aktuell vikt i respektive region beror bade pa hur aktier och regioner ar viktade. En region kan alltsa
vara Gverviktad pa grund av en Gvervikt i aktier utan att regionen i sig ar Gverviktad.

Marknadsklimat
Vinstrevideringarna tar fart i Sverige och Japan medan USA
faller tillbaka nagot. Vinstrevideringarna i Europa forblir i botten.

Likviditet

Likviditetsflodet fran Eurolanderna fortsatte sin tydliga in-
bromsning dven i februari. Det kan vara bdrjan pa en forvantad
atergang till en mer normal penningpolitik. Att Europa gar forst
dr negativt for den europeiska aktiemarknaden jamfort med
ovriga lander och regioner.

Vdrdering
Inga forandringar i relativ vardering denna manad. Asien ar
dyrast medan USA och Europa dr billigare.

Makroallokering

Nastan alla lander har en positiv utveckling i var modell. Europas
tillvaxt kommer ett kvartal senare an dvriga lander. Konjunktur-
utvecklingen fortsatter dven ge stdd at tillvaxtmarknader.

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 nédvéndigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som namns pa denna sida, ar férenade 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.



Den globala réantetrenden har skiljit sig at mellan lander pa
senare tid. | Sverige har kortare rdntor stigit sedan Riksbanken
prognostiserat en tidigare start pa rantehdjningarna. | stallet
for att hojningarna pabdrjas under fjdrde kvartalet ar det
snarare ijuli eller september som den forsta hdjningen kommer.
Den svenska avkastningskurvan har darfor borjat flacka till
skillnad mot USA och Euroland dar centralbankerna vdntas
ligga still med sina styrrantor en langre tid dan i Sverige.

Den statsfinansiella oron kring Grekland innebdr att spreadarna
gar isdr for flera eurolanders statsrantor mot Tyskland. Sverige
har med sina relativt starka statsfinanser kunnat handla nara
Tyskland i de langre |6ptiderna. Svenska langrantor ligger for
narvarande lagt i forhallande till de handelsintervall som eta-
blerats de senaste manaderna och vi ser darfor en risk for reky!
uppat inom kort, vilket ar negativt for langre ranteplaceringar.
Detta i kombination med férvdantningar om kommande svenska
rantehdjningar medfor att vi rekommenderar en fortsatt
kortare ranterisk, mellan tva till tre ar. En okad statsrisk och
sannolikhet for exitstrategier medfor att vi ser en tamligen
svag utveckling i kreditspreadar under kommande manader.

Global makrodata inkommer ungefar som analytikerna forvdn-
tar sig. Konjunkturaterhamtningen fortsatter men det sker i
langsamt tempo i OECD-omradet och snabbare i varldens till-
vaxtregioner. Det dr fortfarande osdkert i vilken utstrackning
konjunkturaterhamtningen blir sjdlvbdrande i OECD-omradet
efter att bidragen fran lageruppbyggnad och politiska stimu-
lanser bdrjar mattas av senare under 2010. Centralbankerna
fortsatter att successivt dra ned pa de olika likviditetsstddjande
program som sjosattes under krisfasen 2007 och 2008.

Swedbanks beddmning om att konjunkturutsikterna medfér
fortsatt laga styrrantor under lang tid kvarstar. Fér USA vantas
en forsta hojning tidigast i slutet av det har aret medan ECB
vantas ligga still en bit in pa 2011.

Ranteprognoser
10-03-01 om3mdn om6man om 12madn

Sverige Repordnta 0,25 0,25 0,25 1,25
2ar 1,58 2,00 2,40 2,90
10ar 3,18 3,30 3,50 3,70
Stibor 3 man 0,48 0,70 1,10 2,00
Stibor 6 man 0,71 1,00 130 2,30
EMU Repordnta 1,00 1,00 1,00 1,25
2 ar 0,88 1,30 1,60 2,00
10ar 311 3,10 3,20 3,30
USA Fed funds 0,25 0,25 0,25 1,00
2ar 0,82 1,30 1,80 2,60
10ar 3,62 3,80 4,00 4,20

EUR/USD

Aret inleddes runt 1.44 men har fallit till 1.35 i ljuset av oron
kring de skenande budgetunderskotten i bland annat Grek-
land. Hittills har Grekland endast fatt outtalade garantier for
att klara refinansiering av sin skuld. Landet har till mitten av
mars pa sig att redovisa trovardiga atgarder for att sanera
sina statsfinanser. Ledarna i Eurozonen vill undvika att ett
stod till Grekland ska ses som en "bail out” da det kan minska
viljan bland andra skuldsatta lander som Portugal att agera
ansvarsfullt. A andra sidan maste man se till att Greklands-
smittan inte sprider sig och sdnker konsumenternas fortro-
ende pa bred front i Eurozonen. Allt annat lika kommer ECB
tvingas ga forsiktigt fram med sina exitstrategier. Risken for
att en svagare euro spiller 6veriinflationsrisker far anses vara
ldga. Fed & andra sidan tycks ha mer brattom att avlagsna
den extrema likviditeten i banksystemet efter tydligare sig-
naler om en relativt stark aterhamtning. Positionering for en
svagare euro ar nu pataglig vilket kan tala for en rekyl mot
hogre EUR/USD. Samtidigt ar de underliggande drivkrafterna
for en svagare euro starka och fler potentiella EUR-sdljare
finns runt hornet. Var prognos ar att EUR/USD kan falla till
1,33 pa 6 manaders sikt. USD/SEK spas ligga kvar runt 7.15.

EUR/SEK

Kronan har haft en stark utveckling under arets forsta
manader. Svensk ekonomi star relativt stark givet mojlighe-
ten till en expansiv trovdrdig finanspolitik och den tidigare
kronférsvagningen. Riksbanken éverraskade marknaden med
att tidigarelagga en forsta forvantad hojning till juli/sep-
tember. Dessutom ar Riksbankens rantebana betingad av en
gradvis starkare krona. Kronan kommer att fa stod av snab-
bare rantehojningar om kronforstarkningen skulle utebli. Den
alltmer stabila situationen i Baltikum motiverar dessutom en
ldgre riskpremie i kronan. Kronfdrstarkningen har dock varit
vdl snabb och det finns fog att tro att langsiktiga aktorer
gradvis kan borja ta hem en del kursvinster, vilket kan dampa
takten i forstarkningen fran nuvarande niva. Det faktum att
borsutvecklingen kan férvdntas ga mer sidledes givet fra-
getecknen kring tillvdxtutsikterna innevarande ar kan ocksa
bromsa kronforstarkningen. Inte desto mindre har vi flyttat
ned var EUR/SEK-prognos nagot till 9.50 pa 6 manaders sikt.

Valutaprognoser

10-03-01 3 man 6 man 12 man
USD/SEK 7,14 7,07 7,12 7,31
EUR/SEK 9,69 9,30 9,75 9,50
NOK/SEK 1,20 1,25 1,25 1,19
GBP/SEK 10,78 10,76 1147 11,59
JPY/SEK 8,00 7,52 7,12 6,96
CHF/SEK 6,62 6,60 6,41 6,13
EUR/USD 1,36 1,40 137 1,30
USD/JPY 89,23 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 uppmdrksam pa uttalanden om framtidsbe-
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Produktforslag

Aktieplaceringar

Sverige

Vanligt sparande och pension: Swedbank Robur Sverigefond.
Forvaltarna har lyckats skapa en Gveravkastning mot index pa
nastan 1 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 foérvaltning som har gett resultat bade i absoluta
tal och riskjusterad avkastning. Fonden placerar framforallt i
stora och medelstora bolag.

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

USA

Vanligt sparande och pension: Swedbank Robur Amerikafond.
Forvaltarna har lyckats skapa en Overavkastning mot index
senaste 5 aren. Fonden placerar framforallt i stora bolag, samt
en mix av tillvaxt och varderingsbolag.

Asien

Vanligt sparande och pension: Swedbank Robur Indexfond Asien
(30 procent). Fonden placerar i likhet med var rekommenderade
landerférdelning dar vi ar mer positiva till industrilanderna an
utvecklingslanderna i Asien. Fonden placerar endast i Hong
Kong, Kina, Singapore och Taiwan. Swedbank Robur Japanfond
(70 procent). Fonden placerar framférallt i stora bolag, samt en
mix av tillvaxt och varderingsbolag.

Tillvaxtmarknader

Vanligt sparande: Blackrock Emerging Markets. Fonden placerar
i likhet med var fortsatta rekommenderade regionsfordelning
dér tillvaxtmarknaderna i Europa Gverviktas i forhallande till
Asien.

Pensionssparande: Swedbank Robur Access Emerging Markets.
En aktivt forvaltad fond-i-fond med bra riskspridning over till-
vdxtregionerna.

Ranteplaceringar
Vanligt sparande: Framtidskonto Max med olika loptider.
Pensionssparande: Swedbank Robur svensk likviditetsfond.

SPAX Rekommenderas som en del av rdntefordelningen i kund-
portfoljerna. SPAX olika I6ptider och riskprofil paverkar i vilken
portfolj rekommendationerna aterfinns.

SPAX Valutaorm MAX, 2 ar ar kopplad mot den svenska kronans
utveckling mot euron. Stabilare varldskonjunktur med stigande
svensk export, starkare tillvaxt i Sverige och kortrantor som
ndarmar sig det europeiska ar faktorer som talar for en kronfor-
starkning.

SPAX Asiatisk Infrastruktur MAX, 5 ar ar kopplad till kursutveck-
lingen for ett aktieindex bestaende av 30 stora asiatiska foretag
med inriktning mot infrastrukturinvesteringar. Hog tillvaxt och
snabb omstallning i asiatiska ekonomier staller stora krav pa
utbyggnad och modernisering av infrastrukturen.

Transporter och energiproduktion dr centrala for fortsatt tillvaxt
och forbdttrad levnadsstandard.

Alternativa placeringar

Vanligt sparande; Catella Hedgefond 50 procent och Swed-
bank 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.

Swedbank Cross Markets Fond dr en fond som skiftar mellan
olika tillgangsslag som aktier, krediter, rantor, valutor och
ravaror.

Kundportfolj fem ar hogaktiva kunder

Tabellen visar utvecklingen for kundportféljen fér hogaktiva
kunder under februari.

Utveckling 2010-02-10 - 2010-02-22*

Portféljens innehav Vikt Avkastning Bidrag

Swedbank Robur Japanfond 4,0% -0,2 % 0,0%
Swedbank Robur Pacificfond 4,0 % 1,0% 0,0%
Blackrock Emerging Markets 7,0 % 1,9% 0,1%
Storebrand Delphi Europa 11,0% 0,6 % 01%
Swedbank Robur Sverigefond 23,0 % 2,1% 0,5%
Schroders ISF US Smaller companies 11,0 % 3,3% 04 %
Catella Hedgefond 5,0 % 0,0% 0,0%
Cross Markets fond 5,0 % 0,0% 0,0%
Framtidskonto Max 30,0 % 0,1% 0,0%
Totalt 11%
Benchmark/jmf.index 0,7 %

* P& grund av forandrad aktiedvervikt i modellportfoljen (fran 10 % till 5 %) relaterar bestandsdelarna
i tabellen endast till perioden 2010-02-10 till och med 2010-02-22.

Kommentar till avkastning

Aktiemarknaden steg blygsamt medan rantemarknaden
utvecklades negativt under matperioden. Portfdljen uppvisade
en avkastning pa 1,1 procent. Overvikten mot amerikanska
smabolag och produktvalet inom tillvaxtmarknader har betalt
sig under perioden. Tillgangs- eller regionférdelningen har dock
inte gett nagot utslag i form av relativavkastning. Portfdljen
uppvisade en positiv relativavkastning pa 0,4 procent gentemot
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 bedoms som nédvéndigt. Materialet far inte mang-
faldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sddana som ndmns pa denna sida, ar férenade 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.



