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| rapporten beskriver vara analytiker radande marknadslage och prognoser fér kommande
manad. | rapporten finns forslag pa fordelning mellan aktier och réntor. Produktforslagen
riktar sig till kunder som dr hogaktiva i sina placeringar.

Fordelning aktier & rantor

Swedbank valjer en fortsatt neutral fordelning
mellan aktier och rantor fér hég- och lagaktiva
kunder i januari. Detta trots att forsvagad likvi-
ditet och negativa kortsiktiga indikatorer talar
for en undervikt i aktier. Férra manaden togs un-
dervikten i aktier bort da varldens centralbanker
tydligt signalerat att de dr beredda att stotta
med likviditet for att kompensera for den radande
politiska osdkerheten. Denna starka signal foll i
skymundan bakom en rad nya politiska misslycka-
nden i Europa under december. Vianser dnda att
det finns skdl att fortsdtta ta hdnsyn till detta och
vdljer att behalla portféljens neutrala aktievikt i
januari.

Rdntor 50% (0%) Aktier 50% (0%)

Sverigel4% (-4%)

Europa 7% (-2%)

USA 15% (+6%)

Asien 9% (0%)
Tillvaxtmarknader 5% (0%)

Trender & Makroekonomi

USA
¢ Tillvaxtforvantningarna justeras upp igen
< Stimulanser forlangda till februari

Europa och Sverige
* ECBunderlattar bankernas finansiering
* Inbromsning far Riksbanken att sdnka rantan

Japan
° Japanska foretag tappar tillforsikt

Tillvaxtmarknader
« Kreditkrisen i Europa paverkar andra delar av
varlden

Produktforslag

Aktieplaceringar

« Swedbank Robur Sverigefond

Swedbank Robur Indexfond Europa
Swedbank Robur Amerikafond

Fidelity Japan Advantage

Swedbank Robur Access Emerging Market

Rdnteplaceringar

« Fastrdntekonto med olika l6ptider
* SPAX Nordeuropa BAS

* SPAX ALPHA BAS

Alternativa placeringar
« Swedbank Robur Svensk Likviditetsfond

Rdnte- och Valutautveckling

Den svaga riskaptiteninovember byttes i december
mot svag optimism. Bade ECB, Norges centralbank
och Riksbanken sdnkte sina styrrdntor i december.
Swedbank forutspar att Riksbanken sanker rantan
tillen procent under forsta halvan av 2012.

Rdnteprognoser

12-01-09 3 man 6man 12 man
Sveriges repordnta 1,75 1,50 1,25 1,00
2ar 093 10 11 11
10ar 171 19 2.1 2.2
Stibor 3 man 2,65 2.2 18 16
Stibor 6 man 2,72 2.4 2.1 1.7

Boranteprognos
12-01-09 3 man 6man 12 man

3 man 4,45 425 395 375
23r 4,05 412 422 422
53r 454 454 474 484
10 8r 4,95 514 534 544

Tillvaxten i USA har dverraskat positivt. Prog-
nosen for USD/SEK ar 7,20 pa tre manader. Kronan
har stdrkts mot euron i december och det fortsdt-
ter pa sikt. Prognosen ar nu att EUR/SEK handlas

runt 9,00 jamfort med 9,15 tidigare.

Valutaprognoser

12-01-09 3 man 6man 12 man
USD/SEK 6.93 7.38 7.38 6.85
EUR/SEK 8.82 39.00 39.00 8.90

Detta dokument &r framstallt av Swedbank for allmén distribution. Dokumentet dr framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt
lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell rddgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppmarksam pa uttalanden om framtidsbeddmningar &r
forenade med osékerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som beddms som nédvandigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks
medgivande. Swedbank paminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sddana som ndmns pé denna sida, dr forenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjalv fér dessa
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Analys - Trender & Makroekonomi

Marknadsoron har inte slappt, trots att konjunk-
turstatistiken globalt har dvertraffat forvant-
ningarna de senaste manaderna. Den europeiska
skuldkrisen fortsatter att varaifokus.

USA

Tillvaxtfoérvantningarna justeras upp igen

Stimulanser férlangda till februari
Konjunkturstyrkan i USA under hosten har 6ver-
raskat manga bedémare och nu borjar prognos-
makarna att justera upp sina prognoser for 2012.
Den svaga arbetsmarknaden har forbattrats
nagot och industrin haller uppe samtidigt som det
syns en forbattring i bostadssektorn.

Ett osdkerhetsmoment for tillvaxten 2012 har
varit vad som ska hdnda med vissa stimulanspro-
gram som var satta att |6pa ut vid arsskiftet. Med
bara atta dagar kvar godkande kongressen en tva
manaders forlangning av inkomstskattelattnaden
ochav den utvidgade arbetsloshetsforsakringen.
Vad som hdander med inkomstskatteldttnaden
efter de tva manaderna ar oklart da oenigheten
mellan republikaner och demokrater ar stor nar
det géller hur inkomstskatterna ska paverka olika
inkomstskikt. Skulle bada programmen ha Iopt
ut for gott vid arskiftet, hade det inneburit en
atstramning pa cirka 1 procent av BNP 2012. Det
kan fortfarande bli en atstramning i mars, men
huvudscenariot dr attman enas om en forlangn-
ing av dessa atgarder for restenav 2012 och att
diskussionen kring skattestrukturen fokuseras pa
skatterna 2013 och framat.

Europa

ECB underldttar bankernas finansiering
Infor EUs toppmOte i borjan av december steg
forvantningarna om att motet skulle resultera
ilangtgaende planer pa finanspolitisk integra-
tion. Investerare hoppades att detta skulle géra
den Europeiska Centralbanken, ECB, mer villig att
Oka sina kop av statsobligationer och ddarigenom
minska riskerna for en kollaps i det finansiella
systemet. Dessa forhoppningar kom delvis pa
skam. Resultatet av motet utesluter visserligen
inte ovan ndmnda steg, men gav ingen forvissning
om att det finansiella systemet star stabilt tills
dess att lander med stora problem genomfort sina
reformer. En fordndring dr att Tyskland verkar-
vara mindre angeldget an tidigare att driva fragan
om attden privata sektorn ska vara med och ta
férluster pa sina innehav av statsobligationer.
Tysklands tidigare linje bidrog starkt till att inves-
terare sokte sig bort fran spanska och italienska
statspapper.

ECB har valt attinte ge [6ften om att dka sina
kop av statsobligationer, men star heller inte
overksam. | december beslot ECB att aterigen

sanka sin styrrdnta med 0,25 procentenheter till

1 procent och att vid tva tillfallen (dec och feb)
erbjuda bankerna tillgang till obegransad likviditet
till lag rdnta med hela tre ars 10ptid. Dessutom har
ECB beslutat att acceptera flera sorters saker-
heteriutbyte mot centralbankslikviditet. Det
skapar mojligheter for bankerna att fa tillgang till
ECB:s likviditet. Atgarderna féljde p& en styrran-
tesdnkning i borjan pa november och en sdnkning
av rdntan pa dollarlikviditet som gjordes tillsam-
mans med andra stora centralbanker den sista
november. Genom atgarderna far bankernaen
penningpolitisk ldttnad bade i euro ochidollar. Det
aterstar att se hur mycket av de penningpolitiska
|dttnaderna som nar hela vagen fram till slutkun-
deniettldge nar bankerna behdver mota striktare
kapitaltdackningskrav. ECB:s atgarder lar hur som
helst inte forhindra att BNP faller i euroomradet
under kommande kvartal.

Sverige

Inbromsning far Riksbanken att sanka rantan
Svensk ekonomi har bromsat in. Inkdpschefsindex
har fallit mycket i ar och antal varsel av personal
okar. Exportorderingangen mattas ocksa, vilket
faren tydlig effekt pa BNP. Det blir enklart
svagare tillvaxttakt 2012 an de senaste tva arens
hoga tal. Riksbanken sdankte darfdr reporantan till
1,75 procent i december. Ytterligare sankning lar
komma forsta halvaret 2012 eftersom inflation-
strycket &r lagt. Trots den tydliga inbromsningen
i ekonomin kommer de offentliga finanserna
attvarandrabalans 2012. Svenska statsfinan-
ser fortsatter att tillhora toppeni Europa och
utrymme finns darfo for regeringen att stimulera
ekonomin.

Japan

Japanska foretag tappar tillforsikt
Aktivitetsnivaniden japanska ekonomin 6kade
efter tappet i samband med jordbavningen forra
varen, men har sedan hallits tillbaka pa grund
av komponentbrist efter dversvdmningarna i
Thailand. Denna effekt klingar nu av och det borde
ge en skjuts at tillverkningsindustrin tillsam-
mans med ateruppbyggnaden efter den egna
jordbdvningen. Den kvartalsvisa Tankanenkdten
visar dock att foretagarna ser mindre positivt pa
tillvaron och att de stora foretagen justerar ned
sinainvesteringsplaner, sa bilden dr inte entydig.

Tillvaxtmarknader
Kreditkrisen i Europa paverkar andra delar av
varlden
Eurokrisen kommer att satta avtryck dven pa till-
vaxtekonomierna. OECDs ledande indikator faller
i Indien och Brasilien och stiger bara marginellt
Ryssland. Inkdpschefsindex for industrin ligger
under 50 eller bara strax 6ver i Brasilien och Kina.
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forenade med osékerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nddvandigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks
medgivande. Swedbank pdminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sédana som ndmns pa denna sida, &r férenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjélv for dessa
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Euroomradets banker har varit aktiva pa dessa
marknader och denna del i deras bankaffdr

Idr ocksa paverkas av radande forhallanden i
euroomradets finansiella system. Krediter blir
mer svartillgangliga nar bankerna ser Gver sina
balansrakningar. Det ar tillvaxtmarknadernai
Osteuropa som har den stérsta skuldsattningen
gentemot euroomradets banker ochi férhal-
lande till det egna landets BNP ar det Ungern och
Rumanien som har storst skuldsattning mot dessa
banker. | de tva landerna har det dessutom varit
folkliga protester den senaste manaden. | Ungern
riktades portesterna mot reformer som bland
annat inskranker mediafriheten och i Ryssland var
orsaken misstankt valfusk i det senaste parla-
mentsvalet.

Fordelning - Aktier & Rantor

Swedbank féreslar en fortsatt neutral fordeln-
ing mellan aktier och rantor for hog- och lagak-
tiva kunder ijanuari. Detta trots att férsvagad
likviditet och negativa kortsiktiga indikatorer
talar for en undervikt i aktier. FGrra manaden togs
undervikten i aktier bort da varldens centralbank-
er tydligt signalerat att de ar beredda att stotta
med likviditet for att kompensera for den radande
politiska osakerheten. Denna starka signal foll i
skymundan bakom en rad nya politiska misslycka-
nden i Europa under december. Vi anser dnda att
det finns skal att fortsdtta ta hdnsyn till detta och
vdljer att behalla portféljens neutrala aktievikt i
januari.

Marknadsklimat

Marknadsklimatet ar oforandrat negativt. Akti-
erorelser och vinstforvantningar visar inga tecken
pa forbattring.

Likviditet

Likviditeten har de senaste manaderna uppvisat
ett sicksackmonster med émsom forstdrkningar
och férsvagningar. Denna manad ger férsvagnin-
gen ett negativt utslag. Den underliggande
trenden pekar mot lagre likviditetsflode. Kallan till
detta dr denjapanska centralbankens normaliser-
ing av penningmadngden allt eftersom ekonomin
aterhdmtar sig fran jordbavningen i mars. Var
beddémning att detta paverkar den reala ekonomin
mer dn den finansiella kvarstar.

Vardering
Aktiemarknaderna dr fortsatt billiga i december.
Vinsterna fortsatter revideras ned for 2012.

Makroallokering
Konjunkturmodellen fortsdtter att ge stad till
aktierinindstakvartal.

15 —

0,5 —

0,5 4——

Marknadsklimat Likviditet Vardering Makroallokering

Swedbanks bedomning av tillgangsférdelning gors utifran variabler:
marknadsklimat, likviditet, vardering och markroallokering pd en skala
fran-2till+2

Aktier - Fordelning regioner

Den har manaden 6verviktas USA medan Sverige
och Asien, exklusive Japan, underviktas. For aktiva
kunder behalls dven undervikten i Europa pa
grund av skuldproblemen och de politiska risker
som fortfarande praglar manga europeiska lander.
Positivt for USA ar framforallt marknadsklimat
och till viss del vardering. Bade Asien och Sverige
prdaglas av svagt likviditetsflode och negativt
marknadsklimat.

Fordelningen mellan sma ach stora bolag forblir
neutral pa grund av 6kad kreditrisk och svagare
ledande indikatorer.

For januari foresrprakas tillvaxtbolag fram-
for vardebolag for passiva kunder. Valet mellan
tillvaxt- och vdrdebolag for aktiva kunder forblir
neutralt.

Regionfdrdelning for aktiemarknaden
Aktuell vikt [ag **  Aktuell vikt hog*

Sverige 17% (-1%) 14% (-4%)
Europa 9% (0%) 7% (-2%)
USA 11% (2%) 15% (+6%)
Asien 8% (-1%) 9% (0%)
Tillvaxtmarknader 5% (0%) 5% (0%)

Swedbanks regionfordelning fordelas pa fem regioner - Sverige, Europa,
USA, Asien samt Tillvaxmarknader.

* Aktuell vikt i resp. region bade pa hur aktier och regioner dr viktade.
Enregionkanvara éverviktad pa grund av en éverviktiaktier utanatt
regionenisigdr 6verviktad

**Ligger till grund fér Swedbank Roburs Mixfonder

Marknadsklimat
Vinstutsikterna forsvagas generellt denna manad,
framforallti Asien.

Likviditet

Euroomradets likviditetsflode blir starkare pa
bekostnad av Asien. Det dr tydligt att ECBihog-
sta grad ger stdd till de europeiska ekonomierna
fran att tidigare under aret ha forhallit sig passiva.

Detta dokument &r framstéllt av Swedbank for allmén distribution. Dokumentet &r framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt
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Vardering

Europa ar den billigaste regionen och Japan och
Asien de dyraste. Det skeringen inbordes foran-
dring denna manad.

Makroallokering

Konjunkturutvecklingen ger stdd till aktier i bade
Europa och USA. Detta visar att aktieutvecklin-
gen inte bara beror pa politisk oro dven om denna
dominerat under fdrra arets andra halft.

Analys - Ranteutveckling

Den svaga riskaptiten under november forbyttes
i december till svag optimism. Pa rantemarknaden
har detinneburit att takten fér nedgangen for
rantornaikdrneuropa har avtagit och att
uppgangen i rantorna for de mer perifera euro-
peiska landerna stabiliserats. | forekommande fall
har rantorna dven sjunkit, till exempel i Spanien.
Bakom det nagot forbattrade marknadsklimatet
ligger en rad orsaker sasom fortsatta tecken

pa att aterhamtningen i USA fortsatter, vissa
politiska genombrott i Europa och centralbanker
som aterigen bérjat bedriva en mer expansiv
penningpoalitik. Amerikansk makrodata har

under december fortsatt att indikera att ater-
hamtningen sakta men sakert fortskrider. Bland
annat indikerar inkdpschefsindex att ekonomin
vaxer och vi har samtidigt fatt signaler fran den
amerikanska arbetsmarknaden som pekar pa att
aterhdmtningen fortsatter. | Europa enades de

17 eurolanderna vid EU-toppmotet i borjan av
december om bland annat hardare budgetdisciplin
samt att skjuta till 200 miljarder euro till IMF for
vidareutlaning till krisldnder. Aven om mycket av
de praktiska detaljerna i 6verenskommelsen samt
sjalva verkstallandet aterstar var detta ett litet
steg framat i den for 6vrigt troga politiska proces-
seniEuropa. | borjan av december sankte ECB for
andra motetirad styrrantan med 25 punkter till
1 procent. | samband med rantesdnkningen an-
nonserade ECB att sdkerhetskraven forlani ECB
sanks och att bankerna skulle erbjudas treariga
Ian till radande styrrénta. Den forsta omgangen
av dessa treariga lan genomfordes senare under
manaden och tilldrog sig mycket stort intresse.
Totalt dnade 523 banker 489,2 miljarder euro,
motsvarande cirka 4 370 miljarder kronor, vilket
var klart mer dn vdntat. Hur stor del av dessa
pengar som kommer att anvdndas for att kpa
statspapper ide mer skulddrabbade landerna,
vilket var en av forhoppningarna, ar dn sa lange
for tidigt att sdga men det bor vara positivt for
mojligheterna att fa dessa rantor att sjunka. Bade
Italien och Spanien har emitterat statsobligation-
er under december.Emissionerna harfallit val ut,
generellt till Iagre rantor an vad man sett under
den senaste tiden. | december sankte Norges
centralbank sin styrranta med 50 punkter och

svenska Riksbanken foljde efter med en sankning
pa 25 punkter av reporantan till 1,75 procent.
Riksbankens agerande tolkades som nagot min-
dre duvaktigt dn vad marknadens prissattning
indikerade, men marknadens forvantningar pa
ytterligare rantesankningar har bara paverkats
marginellt. Swedbank forutspar att Riksbanken
sanker rantan till 1 procent under forsta halvan av
2012

Svenska statsrantor har bland annat somen
konsekvens av 0kad efterfragan pa mer riskfyllda
tillgangar utvecklats samre an tyska rantor fran
mitten av december. Tyska rantor har kammit
ned sedan denrelativt sett kraftiga uppgangeni
slutet av november vilket har fatt ranteskillnaden
mellan Sverige och Tyskland att ga tillbaka till ett
historiskt normalldage i december jamfért med no-
vember. | USA har rantorna utvecklats sidledes till
nagot ned under manaden. Bostadsobligationer
fortsdtter att utvecklas bra trots den oro som
funnits i omvarlden. Avkastningen &r sa pass bra
attvitrordettakan fortsdtta. Kreditmarknaden
praglas alltjamnt av hoga ranteskillnader, dock
har de kommit ihop nagot under december. En del
i detta &r sannolikt de tredriga lanefaciliteterna
fran ECB som hjalpt till att stabilisera situationen
pa finansmarknaden nagot. Genom att sdkra
bankernas finansiering har emissionerna av
sakerstallda obligationer kommit igang vilket ar
ett positivt tecken. Vi ser nu en mojlighet for att
rdnteskillnaderna kan komma att gd ihop nagot
framdver, om an langsamt och med tillfalliga
bakslag.

12-01-09 3 man
Sverige Repordnta 1,75 1,50 1,25 1,00

6man 12 man

2ar 093 1,0 11 11
10ar 1,30 13 15 16
Stibor 3 man 1,71 19 2,1 2.2
Stibor 6 man 2,65 2,2 18 16
EMU Repordnta 1,25 0,75 0,75 0,75
2ar 0,24 05 06 08
10ar 1,95 2,3 24 2,5
USA Fed Funds 0,25 0,25 0,25 0,25
2ar 0,28 03 05 06
10ar 1,94 2.2 2,3 24
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Analys - Valutautveckling

EUR/USD

Euron fortsatte att backa mot dollarn under de-
cember fran 1,35 till 1,2850 som lagst hittills. EU-
toppmotet i mitten av december lyckades inte fa
med sig hela EU pd att infdra en "fiskal pakt” med
tuffa sanktioner mot de lander som inte skoter
sig. Det innebdr att en osdkerhet kvarstar kring

i vilken omfattning EU-rdtten kan anvdndas som
instans for att utvdrdera och sanktionera lander
som misskdter sina statsfinanser.

Forvantningarna var att ECB skulle mjukna
i sinlinjeom attinte utoka sina kop av italien-
ska statspapper ndr landerna inom eurozonen
beslutade om nya finanspolitiska regelverk och
Italien genomfor trovdrdiga budgetnedskdrningar.
ECB:s nye chef Mario Draghi grusade dock dessa
forhoppningar och stod fast vid att sddana kép
skulle strida mot EU:s fordrag, att centralbanken
inte far finansiera landers budgetar via sedelpres-
sen. Detta fick eurons forsvagning att ta ny fart.
Samtidigt som ECB ater sankte rantan med 25
punkter annonserade man tredriga lan till euro-
zonens banker till den I6pande styrrdntan. Detta
darettsdtt att stodja och sakerstalla bankernas
likviditet och mgjlighet att halla kreditmarknaden
igang. Bankerna i ltalien och Spanien vdntas
dock delvis anvanda lanen till att kdpa korfristiga
statspapperisinaldnder och pa sa satt tjana en
"saker” ranteskillnad.

For eurons del dar oron allt annat an dver. Italien
skarefinansiera drygt 100 mdr EUR i forfallande
statspapper under det forsta kvartalet. Det ar
inte sakert att marknaden har aptit att kopa mer
langfristiga statspapper fran Italien. Vid radande
7 procent rdnta som den italienska 10-ariga stat-
sobligationen handlas till, finns det i allra hogsta
grad risk for en negativ skuldspiral. Tillvaxtutsik-
terna pa kort sikt ar svaga och de atgarder som
genomfors for att hoja tillvaxten ger inte ndgon
effekt forrdn pa langre sikt.

Tillvaxtdata i USA har verraskat positivt och
det finns vissa tecken pa att den amerikanska
arbetsmarknaden ocksa bérjar vakna till liv. Det
lar dock inte fa Federal Reserve att dndra sina ran-
teutsikteriforsta taget. Daremot talar det for att
amerikanska tillgangar kan fortsatta att prestera
bdttre dn sina europeiska motsvarigheter, vilket
pa marginalen stddjer kapitalfloden till dollar.

Vihar reviderat ned var EUR/USD-progos till
1,25 pa tre manader (1,30 tidigare) och till 1,22
pa sex manader. Var USD/SEK-prognos pa tre
manader ar 7,20.

EUR/SEK

Den svenska kronan har starkts under december
fran 9,20 mot euron till i skrivande stund dryga
8,90. Forstdrkningen har kommit snabbare an vi
forvdntat oss men bakgrunden till kronans styrka
darinte overraskande, de relativt starka statsfi-
nanserna och solida banker. Att svensk export
och tillvaxt nu bromsar in och att Riksbanken har
beaktat detta genom att sdnka sin styrranta 25
punkter i december har sedan ldnge varit mer dn
prissattirdntemarknaden och darmed indirekt i
EUR/SEK. Det bor ocksa noteras i sammanhan-
get att viktiga svenska exportmarknader som
USA, Tyskland och i viss man Kina visar tecken pa
stabilisering.

I nuldget prissatter marknaden cirka tre
rantesankningar till fran Riksbanken under 2012,
vilketistort settdrilinje med Swedbanks vy. ECB
har sankt rantan med 50 punkter bade i november
och idecember. De allt svagare tillvaxtutsikterna
pekar mot fler sankningar i ndrtid och risker for
att ECB tom pa sikt kan tvingas till kvantitativa
lattnader. Sammantaget ser vi framfor oss att
kronan fortsdtter att vara stabil till att starkas
nagot mot euron pa sikt

Var prognos ar nu att EUR/SEK handlasiinter-
valler runt enlagre niva, 9,00 jamfort med 9,15
tidigare, och att EUR/SEK pa 6 till 12 manaders
sikt ligger runt 8,90. Riskbilden till denna prognos
drnagot pa nedsidan.

Valutaprognoser

12-01-09 3man 6man 12 man
USD/SEK 6.93 7.38 7.38 6.85
EUR/SEK 8.82 9.00 9.00 8.90
NOK/SEK 1.15 1.18 1.18 1.17
GBP/SEK 10.70 10.98 10.59 10.23
JPY/SEK 9.01 9.34 9.22 8.56
CHF/SEK 7.26 7.20 6.92 6.59
EUR/USD 1.27 122 1.22 1.30
USsD/|PY 76.89 79.00 80.00 S90.00
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Produktforslag

Storlek: Neutral vikt mellan Stora bolag (Large Cap)
och Sma bolag (Small Cap) i samtliga regioner.

Stil: Neutral vikt mellan Tillvaxtbolag (Growth) och
Vardebolag (Value) i samtliga regionen.

Aktieplaceringar

Sverige

Swedbank Robur Sverigefond

Fonden har en bred exponering mot den svenska
aktiemarknaden och har under langre tid uppvisat
bra avkastning och bra forvaltning

Rating av Morningstar * * * %

Europa

Swebank Robur Indexfond Europa

indexfond som ger en exponering mot den Europeiska
borserna till en lag avgift

Rating av Morningstar: * * %

USA

Swedbank Robur Amerikafond

En aktivt forvaltad fond som investerar i en mix

av amerikanska bolag. Fonden har uppvisat en god
relativavkastning under en ldangre tid genom aktiva
bolagsval.

Rating av Morningstar * s s % %

Asien

Fideli

En koncentrerad portfélj med lagt varderade
japanska aktier. Fonden har uppvisat en mycket bra
avkastning under en Idngre period.

Rating av Morningstar * s s % %

Tillvaxtmarknader

Swedbank Robur Access Emerging Markets

Fonden investerarien bred blandning av tillvaxtlan-
deri Asien, Latinamerika och Osteuropa. Placerar

i andra fonder (sa kallad fond-i-fond) fran flera av
vdrldens framsta forvaltare

Rating av Morningstar * * *

Rdnteplaceringar

Fastr D

Hog ranta och ingen ranterisk vid innehav till forfall.
Observera att fastrantekonto inte gar att hai
kapitalforsdkring eller investeringssparkonto som
rekommenderas till manga kunder.

SPAX foreslas som en del av rantefordel-ningen i
kundportfoljerna.

SPAX Nordeuropa BAS

SPAX Nordeuropa foljer avkastningen for stora
vdlkdnda foretag i Norden, Tyskland och Nederlan-
derna. Dessa foretag har stabila hemmamarknader och
dessutom en viss Overvikt for industri- och energisek-
torerna som gynnas av tillvaxtlandernas utveckling.

SPAX ALPHA BAS

SPAX ALPHA ar kopplat till kursutvecklingen for
ett strategibaserat ravaruindex. Index malsdattning
drattinvesterairdvaror pa ett effektivare satt an
vad traditionella ravaruindex gor. Pa sa satt skapas
en stabil avkastning 6ver tid i sdval stigande som
sjunkande ravarupriser.

Alternativa placeringar

S K S - ‘

lavvaktan pa nya intressant placeringsmaj-
ligheter valjer viatt ldgga den har delen av port-
foljenien likviditetsfond

Rating av Morningstar: * *

Utveckling kundportfal;

Utvecklingen fér kundportfdljen fem ar for hogak-
tiva kunder.

Utveckling 2011-12-06 - 2012-01-03
Vikt Avkastning

Swedbank Robur Sverigefond 16,0% 2,83%

Swedbank Robur Indexfond Europa 7,0% 2,06%
Swedbank Robur Amerikafond 16,0% 2,89%
Fidelity Japan Advantage 10,0% 2,10%
Swedbank Robur Access Em 6,0% -2,42%
Fastrdntekonto 35,0% 0,19%
Swedbank Robur Sv Likviditetsfond 10,0% 0,14%
Totalt 100% 1,20%

Kommentar till avkastning

Aktiemarknaden utvecklades nagot positivt relativt
rantor éver matperioden. Modellportfdljen avkast-
ade 1,20 procent vilket dr i paritet med benchmark.
Varken taktiska vikter inom regionsallokering eller
produktval har paverkat relativavkastningen.
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