Manadsrapport november 2010

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

Fordelning aktier & rantor i regioner Lis mer pésid 3

Modellportfdljen tar bort undervikten i aktier i november. Under
manaden har vi sett ett forbattrat marknadsklimat och kortare
indikatorer har blivit positiva. Svag likviditet och avsaknad
av konjunkturstod gor dock att vi endast dkar aktievikten till
neutral istdllet for att Overvikta aktier.

Rantor 50 % Aktier 50 %

Sverige 13 % (-5 %)

Europa 11 % (+2 %)

USA 9% (0 %)

Asien 9% (0 %)

Tillvaxtmarknader 8 % (+3 %)

Trender & makroekonomi Lis mer pa sid 2

Rapportsdasongen har varit stark vilket bekraftar att den globala
aterhamtningen fortgar dven om takten har ddmpats. Det finns
dock risker framdver i och med statsfinansiella problem i manga
vastlander. De storre centralbankerna haller darfor sina styr-
rantor laga eller vidtar andra atgarder som till exempel kop av
statsobligationer for att oka likviditeten. Det internationella
samarbetsklimatet har fatt sig en torn den senaste manaden
med olika initiativ och uttalanden rorande vdxelkurser och
kapitalfloden.

USA
« Aterhdmtningen fortsatter, men osakerheter finns kvar
¢ Bostadsforsaljningen dkar igen

Europa och Sverige
e Positiva ekonomiska nyheter i Europa

Swedbank €

och Sparbankerna

Produktforslag

Las mer pasid 5

« Aktieplaceringar

* Swedbank Robur Sverigefond

e Storebrand Delphi Europa

* BNP Paribas Equity Growth USA
* Swedbank Robur Japanfond

* Swedbank Robur Indexfond Asien
* |P Morgan Emerging Markets

Ranteplaceringar
e Framtidskonto Max
* SPAX BRINT

Alternativa placeringar
* P Morgan Income Opportunity

Rante- och valutautveckling L&s mer pé sid 4

Som vantat hojde Riksbanken reporantan med 0,25 procenten-
heter till en procent vid det penningpolitiska motet i oktober.
Riksbanken flaggar for ytterligare rantehdjningar framover,
men signalerar nu en mer ddmpad Okningstakt. Swedbank
raknar med att Riksbanken héjer i december och sannolikt dven
i februari for att sedan dra ner pa hojningstakten under 2011.

Ranteprognoser
10-11-01 3 man 6 man 12 man
Sverige Reporanta 1,00 1,25 1,50 1,75
2 ar 1,39 2,10 2,30 2,70
10 ar 2,86 2,90 3,00 3,20
Stibor 3 man 1,54 1,70 1,80 2,30
Stibor 6 man 1,64 1,80 1,90 2,50
Boranteprognos
10-11-01 3 man 6 man 12 man
3 manader 2,71 2,87 2,97 3,47
2ar 3,30 4,01 4,21 461
5ar 4,28 4,58 4,68 4,98
10 ar 4,85 4,89 4,99 519

Kronforstarkningen har tagit en paus trots att svensk ekonomi
utvecklas starkare dn vantat, rantan har hojts och statsfinan-
serna ar mycket starka. EUR/SEK tycks ater ha fastnat i inter-
vallet 9,10-9,45. Var prognos for kronan mot euron &ar 9,15 pa
tre manaders sikt.

Valutaprognoser

- \ . 10-11-01 3 man 6 man 12 man

eStark ekonomi gor att Riksbanken haéjer rantan USD/SEK 663 6.54 667 6.92
EUR/SEK 9,27 9,15 9,00 9,00

Japan NOK/SEK 1,14 1,14 1,15 1,15

¢ Centralbanken annonserar kop av statsobligationer GBP/SEK 10,65 10,40 10,59 11,25
JPY/SEK 8,23 7.87 7,84 7.29

Tillvaxtmarknader CHF/SEK 6,75 6,88 667 6,67

e Kinas styrranta har hojts

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vdrde- 1

pappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppmdrksam pa uttalanden om framtidsbedémningar ar forenade med osdkerhet och
rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nodvandigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att
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Analys - Trender & Makroekonomi

Rapportsdasongen har varit stark vilket bekraftar att den globala
aterhdmtningen fortgar dven om takten har démpats. Det finns
dock risker framover i och med statsfinansiella problem i manga
vastlander. De stdrre centralbankerna haller darfor sina styrran-
torlagaeller vidtarandra atgdrder som till exempel kdp av stats-
obligationer for att dka likviditeten. Det internationella samar-
betsklimatet har fatt sigen torn den senaste manaden med olika
initiativ och uttalanden rérande vaxelkurser och kapitalfloden.

USA

« Aterhdmtningen fortsatter, men osakerheter finns
e Bostadsforsdljningen ckar igen

Orderingangen tyder pa att foretagens investeringstakt har
avtagit under tredje kvartalet, men att investeringarna anda
fortsatter att oka. Ldget pa arbetsmarknaden ar daremot
fortfarande svagt. Finanspolitiken &r stram pa lokal niva och
sysselsattningen i offentlig sektor faller. Den genomsnittliga
arbetsveckan i den privata sektorn har emellertid 6kat rejalt det
senaste aret och forr eller senare maste behovet av arbetskraft
motas med nyanstallningar. Det finns manga osakerhetsfakto-
rer. En sadan ar huruvida de tillfalliga skatteldttnader som Bush
inforde kommer att forlangas nar de snart Ioper ut. Republika-
ner och demokrater ar inte dverens om vad som ska goras, men
utan beslut kommer skatterna att héjas automatiskt med en
rejdl atstramning av efterfragan som féljd. Efter valet i bdrjan
av november blir det en provisorisk sammansattning i kongres-
sen resten av aret, som i regel inte tar storre beslut. Qvissheten
kan ddrfor besta fram till arsskiftet.

De senaste siffrorna dver bostadsférsaljningen visar att den
inte ser lika svag ut ldngre. Forsaljningen maste dock ater-
hdmta sig ytterligare for att det med storre sakerhet ska ga att
tala om en underliggande stabilisering pa bostadsmarknaden
efter sommarens stora fall. Det har dven kommit rapporter om
att det inte har gatt ratt till nar banker Gvertagit sakerheter
for bolan och att manniskor kan ha vrakts pa felaktiga grunder.
Vissa banker har stoppat denna process tillsvidare och aklagare
ska utreda fragan.

Europa och Sverige

e Positiva ekonomiska nyheter i Europa
e Stark ekonomi gor att Riksbanken hgjer ytterligare

Positiva signaler har kommit fran euroomradet, framforallt fran
Tyskland. Flera indikatorer, bland annat foretagsfortroende och
bilférsaljning, pekar pa en god ekonomisk aterhdmtning i euro-
omradets storsta land. Samtidigt har landerna i sddra Europa
inte varit riktigt sa svaga som manga hade forvantat sig. Den
starkare euron ar dock en ny motvind for hela valutablocket
som kan ge negativa effekter pa konjunkturen. Statsfinanserna
forsatter att vara i fokus och vi har sett viss negativ utveckling;
Grekland har tvingats revidera upp sitt budgetunderskott 2009
och landets skatteintdkter fortsatter att ligga under forvantan.
Portugals minoritetsregering har svart att komma Overens
med oppositionen om budgeten for 2011. Irland maste vidta
ytterligare atgarder for att na malet om ett minskat budgetun-
derskott till tre procent av BNP 2014,

Finansministrarna i euroomradet har beslutat om nya regler
for "budgetsyndare”. Det dr inte bara budgetunderskotten som
granskas och som landerna varnas for, statsskulden far inte
heller bli for stor. Boter vantar for lander som inte atgardar
problemen.

Tillvaxten i Storbritannien var starkare dn vdntat tredje kvar-
talet och byggandet 6verraskade positivt. Regeringens stora
atstramningar kommande ar dampar dock tillvaxten framdver.
Inflationen ar for hog men den brittiska centralbanken Bank of
England ser risker med tillvaxten och haller réntan lag. Even-
tuellt foljer man den amerikanska centralbankens exempel och
koper statsobligationer.

Sverige

Riksbanken har hgjt styrrantan till en procent och kommer att
hoja rantan ytterligare. Svensk ekonomi dr stark, dven om en
viss dampning nu dr att vdnta. Exporten Okar inte lika snabbt
som det starka forsta halvaret, men detta ar normalt givet raset
under krisen och den pafdljande snabba uppgangen. Foretagen
ar fortfarande optimistiska och hushallens fértroende ar hogt.
Inflationen steg till 1,4 procent i september och inflationstak-
ten lar halla sig ungefdr pa den nivan de ndrmaste manaderna.
Pa sikt ar riskerna att bostadspriserna natt rekordnivaer och att
arbetslgsheten och utl&ningen till hushall &r fér hég. Aven om
prisutvecklingen pa bostdder i storre stader kan ddmpas vdntas
inget ras pa grund av laga rantor, tidigare skattesankningar
och lagt byggande de sista 20 aren. En gradvis forbattring pa
arbetsmarknaden dr att vdnta.

Japan
* Centralbanken annonserar kop av statsobligationer

Japan ar ett av fa lander som har visat svagare ekonomiska
siffror den sista tiden jamfort med i somras. Bland annat har
den starka yenen och slutet pa ett rabattprogram till bilkop
dampat tillvaxten. Den japanska centralbanken Bank of Japan
har darfor annonserat nya stimulansatgarder, bland annat i
form av kop av statsobligationer. Centralbankens atgarder gar i
ratt riktning men programmet dr ganska begransat. Det ar dock
sannolikt att programmet utokas de kommande manaderna.

Tillvaxtmarknader
e Kinas styrranta har hojts

Den senaste tidens statistik bekraftar att Kinas tillvaxt tagit ny
fart efter en tillfallig dampning i andra kvartalet. Centralbanken
ar emellertid oroad av spekulativa tendenser pa bostadsmark-
naden och hojde darfor styrrantan i oktober. Finanspolitiken
kommer dock att halla uppe tillvaxten.

Forvantningar om kommande stimulans fran den amerikanska
centralbanken har 6kat kapitalinflodena till Iander som har hog
tillvaxt och dar rantorna vantas stiga. Lander med undervarde-
rade valutor kan fa an storre infloden. Lander som till exempel
Brasilien har uttryckt sitt missndje med de stora flodena och
dess effekt pa en redan stark vaxelkurs.
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Modellportfolj - Aktier & Rantor

Modellportfalj - Fordelning regioner

Modellportfdljen tar bort undervikten i aktier i november. Under
manaden har vi sett ett forbattrat marknadsklimat samt att vara
kortare indikatorer blivit positiva. Detta tillsammans med svag
likviditet och avsaknad av konjunkturstod gor att vi okar aktie-
vikten till neutral.

Tillgangsfordelning

Normalvikt A!(tuell vikt Aktuell vikt
Lag ™) Hog
Aktier 50% 50 (+-0%) 50 (+-0%)
Rantor 50% 50 (+-0%) 50 (+-0%)

Tillgangsfordelningen visar hur aktier och rantor ar viktade i modellaportféljen och kundportféljerna
for lag- respektive hégaktiva kunder. *)Ligger till grund for Swedbank Roburs mixfonder
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Marknadsklimat Likviditet Vérdering ~ Makroallokering

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

Marknadsklimat

Marknadsklimatet har forbattrats nagot jamfort med manaden
innan. Tredje kvartalets rapportsasong har borjat starkt och
bolagen levererar vinster langt battre dn forvantningarna. Detta
ar ett monster vi kanner igen fran foregaende kvartal och som
hjalper aktiemarknaden att stiga.

Likviditet

Likviditet har diskuterats flitigt de senaste manaderna i den
finansiella varlden. Aktiemarknaderna har reagerat positivt pa
rykten och forvantningar pa planer fran USA:s centralbank om
att kopa obligationer och pa sa satt tka likviditeten i det finan-
siella systemet. | var modell ser vi &nnu inga tecken pa okad lik-
viditet. Tvartom stramas likviditeten tydligt fér andra manaden i
rad och var modell fortsatter att ge negativt utslag.

Vardering

I och med en positiv vinstutveckling ater inte borsuppgangen
pa varderingarna. Aktier ar fortfarande billiga och har mgjlighet
att fortsatta vara det dven om rantan stiger eller vinsttillvaxten
avtar.

Makroallokering

Inte heller denna manad ger konjunkturen stod for aktiemark-
naden. Det ser nagot ljusare ut ldngre fram men stodet drGjer
ytterligare nagon manad.

Modellportfoljen fortsatter att dvervikta tillvaxtmarknader som
fortfarande har stod i konjunkturen. Vi dverviktar dven Europa
for november eftersom regionen far stod av starka rapporter, bra
vdrdering och bdttre likviditet. Vi minskar Sverigevikten ytterli-
gare denna manad. Utsikterna for Sverige forsvagas bade i fraga
om likviditet, marknadsklimat och vardering.

Overvikten for sma bolag behdlls dd de fortstter gynnas av
minskad kreditrisk och stramare likviditet. Aven tillvéxtbolag
gynnasidet hdr ldget av svagt likviditetsflode och positiv varde-
ring. Portfdljen fortsdatter darfor att dvervikta tillvaxtbolag.

Regionfordelning for aktiemarknaden

Aktuell vikt Aktuell vikt *
Lag**) Hog
Sverige 16 % (-2 %) 13 % (-5 %)
Europa 10 % (+1 %) 11 % (+2 %)
USA 9% (+-0 %) 9 % (+-0 %)
Asien 9% (+-0 %) 9 % (+-0 %)

Tillvaxtmarkn. 6 % (+1 %) 8% (+3 %)

Swedbanks regionfordelning 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 &r viktade. En region kan alltsa
vara 6verviktad pa grund av en Gvervikt i aktier utan att regionen i sig &r Gverviktad.

**) Ligger till grund for Swedbank Roburs mixfonder

Marknadsklimat
Vinstrevideringarna tar fart bade i USA och Europa samtidigt
som de férsvagas i Asien och Sverige.

Likviditet

For tredje manaden i rad har Japan det starkaste likviditetsflodet.
Samtidigt ser vi en tydlig férsvagning i Sverige. Svagast ar det
fortfarande i USA och dvriga Asien.

Vardering
Sverige blir dyrare i relation till 6vriga Idnder den har manaden.

Makroallokering
Japan dr for narvarande den svagaste lanken i var konjunkturmo-
dell samtidigt som USA och Europa ger visst stod.

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vdrde- 3
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Analys - Ranteutveckling

Analys - Valutautveckling

Marknadsrantorna har fortsatt att stiga under oktober manad,
en utveckling som vi tror kommer att fortsdtta den ndrmaste
tiden. Ekonomisk statistik har gett stéd for en fortsatt ater-
hdmtning i den svenska ekonomin och en fortsatt stark arbets-
marknad. Som vdntat hojde Riksbanken reporantan med 0,25
procentenheter till en procent vid det penningpolitiska motet
i oktober. Riksbanken flaggar for ytterligare rantehojningar
framdver vilket speglar tron om en fortsatt aterhamtning for
den svenska ekonomin och oron for en alltfor stark kreditex-
pansion till hushallen. Riksbanken signalerar déarmemot nu en
mer ddampad ckningstakt. Repordntebanan har sankts med
uppemot 0,4 procentenheter mot bakgrund av den 6kade osd-
kerheten kring den internationella utvecklingen och farhagor
om en alltfor kraftig kronforstarkning i takt med att de svenska
rantorna okar i forhallande till omvérldens. Detta skulle i sin tur
kunna leda till en inflation som klart understiger inflationsma-
let. | nartid raknar vi med att Riksbanken hojer i december och
sannolikt dven i februari. Swedbank rdknar med Iag inflation
under de narmaste aren, bland annat pa grund av en dampad
tillvéxt under 2011 bade globalt och i Sverige samt en fortsatt
starkare krona. Swedbank raknar darfor med att Riksbanken
drar ner pa hdjningstakten under 2011.

Den internationella utvecklingen ger fortsatt splittrade signa-
ler. Det dr framst tillvaxtekonomierna i Asien och Latinamerika
som fortsatter att visa styrka, vilket i vart naromrade ger en
rejdl skjuts at den tyska exportindustrin. | USA &r makrostatistik
fortsatt aterhallsam och den amerikanska centralbanken, Fed,
ar bekymrad oOver fortsatt hog arbetsloshet och en allt lagre
inflation. Fed forvantas avisera nya képprogram av obligationer
vid sitt rantebesked den tredje november. Forvdntningarna om
detta haller de amerikanska rantorna pa fortsatt [aga nivaer. De
allra langsta rantorna har dock stigit liksom rantan pa realréan-
teobligationer. Det dr ett uttryck for att marknaden raknar med
att atgarderna ska fa effekt och att inflationen pa sikt kommer
att stigaigen.

Europeiska Centralbanken, ECB, gor sedan ett tag tillbaka tre-
vande forsok att minska pa likviditetsstoden. Det har fatt till
foljd att de korta penningmarknadsrantorna, som tidigare lag
klart under styrrantan, har dragit sig uppat till styrranteniva.
En rantehojning forutses dock ske forst efter sommaren 2011.

Sammanfattningsvis rekommenderar vi fortsatt en nagot ldgre
rdnterisk an normalt. En 10ptid pa tva till max tre ar med fort-
satt dvervikt for bostader.

EUR/USD

Efter att ha noterats ndara 1,42 mot euron har dollarn fallit
tillbaka nagot i avvaktan pa mer klara besked fran Fed vad
galler den framtida penningpolitiken. Amerikanska statspapper
prissatter nu att Fed ska ateruppta obligationskopen i samband
med rantemdtet i borjan av november. Omfattningen av kdpen
vantas uppga till cirka 100 mdr USD per manad. Vi forvantar
oss att Fed kommer att uttrycka sig flexibelt och vara 6ppna
for att oka pa képen. Fed kommer ocksa ge sig sjalv mdjlighet
att inte fortsatta med kopen efter nastkommande mote om
ekonomin skulle tillfriskna snabbare.

Enligt var vy kan dollarn fortsatta att tyngas nar Fed inleder
sina kop dven om rantemarknaden inte reagerar sa mycket.
Forst och framst kommer "nytryckta och billiga dollar” sannalikt
sOka sig vidare till hdgre avkastning i tillvaxtmarknaderna. Om
G20-motet 10-11 november inte kommer dverens om att rada
bot pa att vaxelkurspolitiken anvands alltmer till att skaffa sig
konkurrensfordelar, lar centralbanker i Asien fortsatter sdlja
sina valutor mot dollar. | sa fall far euron fortsatta att bara en
stor del av dollarns férsvagning. Aven om G20 och Kina skulle
ge samtycke till USA:s forslag om att G20-landerna bor strava
efter att halla ned dver- och underskott i bytesbalansen, ar
det inte troligt att Kina later sin valuta stdrkas i nagon snab-
bare takt. Sammantaget ar var malkurs i EUR/USD 145 pa
en manads sikt. Pa tre manaders sikt ser vi dock ater 1,40 pa
grund av Piigs-landernas (Portugal, Italien, Irland, Grekland och
Spanien) behov av finanspolitisk atstramning och att Tyskland
star ensam som tillvaxtmotor bland eurolanderna. Var prognos
blirdarfor att USD/SEK ror sig sidledes runt 6,50 pa tre manader.

EUR/SEK

Kronforstarkningen har i skrivande stund tagit en paus. Detta
trots att svensk ekonomi utvecklas starkare an vantat, rantan
hojs, statsfinanserna sticker ut som de starkaste i Europa och
hygglig riskaptit. Vi ser ett par faktorer bakom att EUR/SEK nu
tycks ha fastnat i intervallet 9,10-9,45. | nuldget riktas blick-
arna framst mot utvecklingen av dollarn mot tillvaxtmarkna-
derna. Samtidigt ar osakerheten pataglig kring hur uthallig den
globala dterhamtningen &r. Det senare ar ett av skalen till att
Riksbanken mjuknat i synen pa kommande rantehojningar.

En dverraskning fran det senaste rantebeskedet var att Riksban-
ken for forsta gangen vager in effekten av en férvantad rantedri-
ven kronforstarkning. Med andra ord - investerare ska inte vdnta
sig en krona som stdrks pa grund av snabbt stigande rantegap
mot omvarlden. | september lade Riksbanken inte nagon vikt vid
fallande omvarldsrantors effekt pa kronan. Detta kan innebdra

Ranteprognoser TR - . i
pros ‘, . - en storre kanslighet fran Riksbanken fér bade kronsvangningar
10-11-01 om3man om6man om 12 man o . L e - o . o
- z och svangningar i utlandska rantor. | nuldget ser vi en klart lagre
Sverige Repordnta 1,00 1,25 1,50 1,75 ) = N
>3 139 210 230 270 sannohkt]et for en Sl,'nabb forstaﬂrkmngoav kronan under 9,00 mot
10 3r 2,86 2,90 3,00 3,20 euron. Var prognos ar nu 9,15 patre manader.
Stibor 3 man 1,54 1,70 1,80 2,30
Stibor 6 man 164 1,80 1,90 2550 Valutaprognoser
EMU Repordnta 1,00 1,00 1,00 1,25 10-11-01 3 man 6 man 12 man
2 ar 098 1,40 1,60 2,00 USD/SEK 6,63 6,54 6,67 6,92
10adr 2,51 2,60 2,70 2,90 EUR/SEK 9,27 9,15 9,00 9,00
USA Fed funds 0,25 0,25 0,25 0,50 NOK/SEK 1,14 1,14 1,15 1,15
2ar 0,35 0,60 1,00 2,10 GBP/SEK 10,65 10,40 10,59 11,25
10ar 2,63 2,90 3,20 3,60 JPY/SEK 8,23 7,87 7,84 7.29
CHF/SEK 6,75 6,88 6,67 6,67
EUR/USD 1,40 1,40 1,35 1,30
USD/|PY 80,52 83,00 85,00 95,00
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Produktforslag

Storlek: Neutral vikt mellan stora och sma bolag i samtliga
regioner.

Stil: Tillvaxtbolag rekommenderas framfor Vardebolag i USA-
regionen. | vriga regioner har vi en neutral rekommendation.

Aktieplaceringar

Sverige

Vanligt sparande, Kapitalforsakring, avtalspension, pensionsspa-
rande och IP sparande: Swedbank Robur Sverigefond. Fonden har
en bra mix mellan framforallt stora och mellanstora bolag, samt en
mix av tillvaxt-, blend- och vardebolag.

Europa

Vanligt sparande, Kapitalférsakring: Storebrand Delphi Europa.
Fonden har en mycket aktiv forvaltning. Det vill sdga stora avvi-
kelser fran sitt europeiska jamforelseindex som har gett resultat
bade i absoluta tal och i riskjusterad avkastning, bade i uppat-
och nedatgaende marknad.

Avtalspension och IP sparande: Swedbank Robur Indexfond
Europa. Fonden ger en kostnadseffektiv exponering mot den
europeiska aktiemarknaden.

USA

Vanligt sparande, Kapitalférsdkring, avtalspension och pensions-
sparande: BNP Paribas Equity Growth USA. En aktivt forvaltad fond
som investerar i amerikanska tillvaxtaktier. Vi bibehaller expone-
ringen mot tillvaxtbolag i USA.

IP sparande: Swedbank Robur Amerika. Forvaltarnaharlyckats skapa
en dveravkastning mot index de senaste fem dren. Fonden placerar
framforallt i stora bolag samt i en mix av tillvaxt- och vardebolag.

Asien

Vanligt sparande, Kapitalférsakring, avtalspension, pensionsspa-
rande och IP-sparande: Swedbank Robur Japanfond (50%). Fonden
placerar framforallt i stora bolag och en mix av tillvaxt-, blend- och
vardebolag. Swedbank Robur Indexfond Asien (50%) som inves-
terar i industrilanderna i Asien, dvs Hong Kong, Korea, Singapore
och Taiwan. Fonden foljer det asiatiska bdrsindexet S&P Asia 50.

Tillvaxtmarknader

Vanligt sparande, Kapitalforsakring, avtalspension och pen-
sionssparande: |P Morgan Emerging Markets. Fonden investerar
i en bred blandning av lander i Asien, Latinamerika och Osteu-
ropa.

IP-sparande: Swedbank Robur Access Emerging Markets. En
aktivt forvaltad fond-i-fond med bra riskspridning Over tillvaxt-
regionerna.

Ranteplaceringar

Vanligt sparande: Framtidskonto Max med olika Ioptider.
Kapitalférsakring och IP sparande: Swedbank Robur Svensk
Likviditetsfond.

Pensionssparande: Swedbank Robur Penningmarknadsfond

SPAX rekommenderas som en del av rantefordelningen i kund-
portfdljerna. SPAX BRINT dr kopplad till kursutvecklingen fér en
korg bestaende av valutorna i Brasilien, Ryssland, Indonesien och
Turkiet, som forvantas starkas mot den amerikanska dollarn.

Alternativa placeringar

Vanligt sparande, Kapitalférsdkring och pensionssparande:
JP Morgan Income Opportunity. Detta dr en absolutavkastande
hedgefond som investerar pa de globala rantemarknaderna.
Fonden kan investera i bade kredit- och statsrisk och har som mal
att uppna positiv avkastning i bade uppatgaende som nedatga-
ende marknader.

Avtalspension och IP-sparande: Swedbank Robur Penning-
marknadsfond.

Kundportfolj fem ar hdgaktiva kunder

Tabellen visar utvecklingen for kundportfdljen fér hogaktiva
kunder under augusti manad.

Utveckling 2010-10-04 2010-10-26

Portféljens innehav Vikt (2/3) Avka_st- Bidrag
ning

Swedbank Robur Japanfond 9,0% 1,5% 0,1%
SEB Choice Emerging Markets 6,0% 1,2% 0,1%
Storebrand Delphi Europa 9,0% 2,9% 0,3%
Swedbank Robur Sverigefond 17,0% 2,65 0,4%
BNP Paribas Equity Growth USA 9,0% 4,6% 0,4%
Swedbank Robur Global Macro Hedge 10,0% -1,7% -0,2
Framtidskonto Max 40,0% 0.2% 0.1%
Totalt 1,2%
Benchmark/jmf.index 1,2%

Kommentar till avkastning

Aktiemarknaden steg medan rantemarknaden sjonk over mdt-
perioden. Bland regionerna steg alla marknader och bast gick
Europa. Modellportféljen uppvisade en positiv avkastning pa 1,2
procent i SEK och utvecklades +/-0 procent relativt jamforelse-
index. Ett negativt bidrag till relativavkastningen kom fran till-
gangsallokeringen med en Gvervikt i rantor. Detta vdgdes dock
upp av ett positivt bidrag fran ranterekommendationen bland
produktvalen.

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vdrde- g
pappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppmdrksam pa uttalanden om framtidsbedémningar ar forenade med osdkerhet och
rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nddvandigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att

investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sadana som ndmns pa denna sida, ar férenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjalv for dessa risker. Mangfaldigad av Sparbankerna, Stockholm
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