Manadsrapport september 2010

Manadsrapporten innehaller beskrivning och analys av ra-
dande marknadsldge, prognos for kommande manad samt
aktuell fordelning i modellportfdljen. Utifran modellportfol-
jen visas en kundportfolj 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 Lis mer pa sid 3

Swedbank §

och Sparbankerna

Produktrekommendationer L3s mer pa sid 5

Efter en manad med neutral fordelning mellan aktier och rantor
valjer vi att undervikta aktier for september. Detta géller bade
lagaktiva- och hdgaktiva kunder. Efter en langre tids dvervikt
av aktier har var fordelningsmodell under manaden svangt till
forman for rantor. Orsaken dr att likviditetsflodet slutat starkas
under manaden. De Gvriga av modellens fyra hérnpelare ar mer
eller mindre oftrandrade. Svagare likviditet tillsammans med
att kortare trendrelaterade signaler tappat kraft, far vart mo-
dellramverk att luta mot undervikt for aktier.

Réntor55% (+5 %) Aktier 45 % (-5 %)

Sverige 17 %(+1%)

Europa 8 % (+-0 %)

USA 7 % (-1%)

Asien 6 % (-2%)

Tillvaxtmarknader 7% (+2 %)

Trender & makroekonomi L3s mer pa sid 2

Aktieplaceringar

e Swedbank Robur Sverigefond

e Storebrand Delphi Europa

e AllianceBernstein American Growth
e Swedbank Robur Japanfond

¢ SEB Choice Emerging Markets

Ranteplaceringar
e Framtidskonto Max
* SPAX BRINT

Alternativa placeringar
e Swedbank Robur Global Macro Hedge

Rante- och valutautveckling L3s mer pa sid 4

Det rader fortsatt osakerhet kring den globala konjunkturstyr-
kan. Det ar fortfarande framst utvecklingen i USA som oroar.

USA
e Aterhdmtningen tappar fart
e Husmarknaden fortsatter att oroa

Europa och Sverige
e Gradvis avmattning aven i Europa
 Budgetunderskott mindre an befarat

Japan
e Finanspolitik stddjer konjunkturen 2010 men inte 2011

Tillvaxtmarknader
o Atgirder far effekt i Kina

Riksbanken hojde reporantan i borjan av september till 0,75
procent. Swedbanks prognos dr att Riksbanken héjer reporanten till
1,25 procent till arsskiftet, men darefter tar en paus. Korta svenska
rantor forutses darfor fortsdtta att stiga. Efter sommarens rante-
nedgang finner vi nivaerna lite val nedtryckta. Vi rekommenderar
en fortsatt nagot lagre ranterisk an normalt, med en I6ptid pa tva
till max tre ar, med fortsatt vervikt for bostader.

Rdnteprognoser
10-09-06 3 man 6 man 12 man
Sverige Reporanta 0,75 1,00 1,25 1,25
2ar 1,39 1,60 1,80 2,40
10ar 2,49 2,50 2,60 2,80
Stibor 3 man 1,08 1,50 1,50 1,80
Stibor 6 man 1,22 1,60 1,60 2,20

Bankens tro pa hur bordntorna kommer att utvecklas under de
narmaste tolv manaderna.

Boranteprognos
10-09-06 3 man 6 man 12 man
3 manader 2,25 2,67 2,67 2,97
24r 2,79 3,00 3,20 3,80
5 &r 372 3,84 4,04 4,34
10 &r 4,54 4,55 4,65 4,85

Kronan har sakta men sakert fortsatt att starkas mot euron i ljuset
av att den svenska tillvaxten dverraskar positivt. Statsfinanserna
ar jamforelsevis starka och Riksbanken vdntas fortsdtta att hoja
sin styrrdnta under hosten. EUR/SEK har som ldagst noterats runt
9,33 i ar, men vi férvantar oss annu lagre nivaer langre fram i host.

Valutaprognoser

10-09-06 3 man 6 man 12 man
USD/SEK 7,24 7,08 7,17 7,12
EUR/SEK 9,29 9,20 9,10 8,90
NOK/SEK 1,18 1,16 1,16 1,14
GBP/SEK 11,15 10,82 10,71 11,13
JPY/SEK 8,52 8,13 7,96 7,49
CHF/SEK 7,07 6,92 6,74 6,59

Detta dokument &r framstallt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om varde-
pappersmarknaden eller lagen om finansiell radgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppmdrksam pa uttalanden om framtidsbedémningar ar férenade med osdkerhet och
rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nédvandigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks medgivande. Swedbank paminner om att
investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sddana som ndmns pa denna sida, &r forenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjélv fér dessa risker. Mangfaldigad av Sparbankerna, Stockholm

2008. Adress: Swedbank, Brunkebergstorg 8, SE-105 34 Stockholm.
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Analys - Trender & Makroekonomi

Det rader fortsatt osdkerhet kring den globala konjunkturstyr-
kan. Det ar forfarande framst utvecklingen i USA som oroar.

USA

« Aterhdmtningen tappar fart
e Husmarknaden fortsatter att oroa

BNP-tillvaxten i andra kvartalet har justerats ned ytterligare.
Det var huvudsakligen lager och import som var orsaken till
detta. Bilden att den inhemska efterfragan var stark i kvartal
tva kvarstar darfor. Det finns data som visar att efterfragan
var betydligt starkare i borjan av kvartal tva an den var i slutet
av kvartalet. Orderingangen pa investeringsvaror tappade till
exempel fart i juli.

Det ar tydligt att inkpschefsindex har natt sin topp for den har
gangen och fragan ar snarast hur snabbt indexet kommer att
falla.

Husmarknaden utgér alltjamt en stor kalla till oro. Forsalj-
ningen har stortdykt i sommar i kdlvattnet av att regeringens
skatterabatter for att framja huskdp har [6pt ut. Det rader stor
osakerhet kring hur svag den underliggande efterfragan pa
bostdder egentligen dr och om huspriserna ater kommer att
pressas ned efter att ha visat en stigande tendens under aret.
Det vore i sa fall mycket olyckligt, da det skulle skada bankernas
och hushallens balansrakningar och ddrmed viljan och forma-
gan att |ana ut respektive konsumera.

Huvudscenariot ar att aterhamtningen i den amerikanska
ekonomin fortsdtter, men risken att den helt kommer av sig har
okat en del i sommar.

Europa och Sverige

e Gradvis avmattning dven i Europa
e Budgetunderskott mindre an befarat

Foretagsfortroendet inom euroomradet foll i augusti, vilket var
vantat givet svagare siffror i bade USA och Asien de senaste
veckorna. Det dr en stark utveckling i Tyskland och Frankrike,
medan aterhdmtningen i de flesta andra EMU-lander gar be-
tydlig langsammare. Att konjunkturen inte ar sarskild bred geo-
grafiskt och att exportorderingangen har mattats, pekar pa en
gradvis ddmpning av tillvaxten efter en stark var och sommar.

Flera lander har fortsatt att visa valdigt positiva siffror vad
galler statsfinanserna. Tyskland till exempel &r pa vag mot ett
budgetunderskott pa 4,0 procent (officiell prognos 5,5 procent).
Greklands underskott ar pa vdag mot 6,0-6,5 procent (officiell
prognos 8,1 procent).

Vad galler penningpolitiken har den Europeiska centralbanken
signalerat att de sannolikt fortsatter att erbjuda hog likviditet
iarochini2011.

Storbritanniens tillvaxt under andra kvartalet var den starkaste
sedan 2001, men det finns flera anledningar att férvanta en
avmattning resten av aret. Inkdpschefsindex (PMI) for tjanste-
sektorn har fallit en hel del i sommar och det finns indikationer
pa att byggsektorn inte kommer att fortsatta att vaxa lika
snabbt framover. Stramare finanspolitik kommer dessutom
att ddmpa konsumtionen. Inflationen ligger fortfarande pa en
relativt hog niva (3,1 procent i juli), men forvdntas falla under
de kommande manaderna.

Svensk ekonomi gar bra och konjunkturuppgangen &r bred.
Tillvéxten forsta halvaret var htg och tecken finns pa att andra
kvartalets starka BNP till och med kan revideras upp. Aven om
tillvéxten lar vara hog ocksa kommande manader kan det bl
en dampning fram emot arsskiftet givet en viss inbromsning
i globala ledande indikatorer. Arbetsldsheten dr hog (8 procent
i juli), men arbetsmarknaden forbattras gradvis. Stark svensk
tillvéxt och béattre utveckling pa arbetsmarknaden gynnar
statens skatteintakter och statens finanser. Ekonomistyrnings-
verket raknar med Overskott i statsbudgeten de ndrmaste aren,
vilket ar fullt rimligt. Valet ar annars just nu i fokus och bade
regeringen och oppositionen har flaggat for ytterligare finans-
politisk stimulans 2011 och under kommande mandatperiod.
Riksbanken hojde rantan till 0,75 % i borjan av september och
ytterligare hojningar kommer. Mattligt inflationstryck med laga
I6nedkningar, gor att de dock gar langsamt fram nasta ar.

Japan

e Finanspolitik stddjer konjunkturen 2010 men inte 2011

Japans tillvéxt under varen var svagare dn forvantat, men det
lag a andra sidan inte i huvudscenariot att den snabba takten
under vintern skulle fortsatta. Den starka yenen och en viss
avmattning i Kina dampar Japans tillvaxt framover. Stimulans
fran finanspolitiken kommer att stddja konjunkturen fram till
arsskiftet. | ett extrainkallat penningpolitisk mote i slutet av
augusti beslot Bank of Japan att utdka utbudet pa kapital till
fast ranta. Japanska bolag har dock redan hdg likviditet och
atgdrderna kommer att gora liten skillnad fér ekonomin.

Tillvaxtmarknader

o Atgarder far effekt i Kina

Kinesisk husprisdata visar att prisutvecklingen har stabilise-
rats i stader dar prisuppgangarna varit som mest markanta.
Darmed verkar de dtgarder som vidtogs i varas for att bromsa
spekulativa prisuppgangar i vissa stader ha fatt dnskad effekt.
Samtidigt har myndigheterna annonserat att man snabbat
upp finansieringen av de statliga bostadsprojekten. Dessa
byggprojekt vantas hjdlpa till att stotta tillvaxten resten av
aret,

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vérde- 2
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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Modellportfolj - Aktier & Rantor

Efter en manad med neutral fordelning mellan aktier och rantor
valjer vi att undervikta aktier for september. Detta géller bade
lagaktiva- och hogaktiva kunder. Efter en langre tids Gvervikt
av aktier har var fordelningsmodell under manaden svangt till
forman for rdntor. Orsaken dr att likviditetsflodet slutat starkas
under manaden. De dvriga av modellens fyra hdrnpelare ar mer
eller mindre oférdndrade. Svagare likviditet tillsammans med att
kortare trendrelaterade signaler tappat kraft far vart modellram-
verk att luta mot undervikt for aktier.

Tillgangsfordelning

) Aktuell vikt Aktuell vikt
Normalvikt . .
Lag™) Hog
Aktier 50% 45 % (-5) 45 % (-5)
Rantor 50% 55 % (+5) 55 % (+5)

Tillgangsfordelningen visar hur aktier och rdntor ar viktade i modellaportfoljen och kundportféljerna
for Iag- respektive hégaktiva kunder. *)Ligger till grund for Swedbank Roburs mixfonder
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Marknadsklimat Likviditet Vardering  Makroallokering

Swedbanks bedémning av tillgdngsférdelning gérs utifran fyra variabler: marknadsklimat,
likviditet, vardering och makroallokering pa en skala fran -2 till +2.

Marknadsklimat

Pris- och rantetrend bidrar negativt till marknadsklimatet
medan vinstrevideringarna forbdttrades kraftigt i augusti. Bo-
lagsanalytikerna hamtade sakerligen inspiration till uppskrivna
prognoser fran den starka rapportsasongen som nu ar avklarad.

Likviditet

Likviditetsflodetstannaravnagotdennamanadefteratthastarkts
sedan april. Sommarens injektion av nya pengar fran centralban-
ker tycks vara pa vag att sakta ebba ut. En orsak till tidigare starkt
flode dr de direkta effekterna av raddningspaketet for Grekland.

Vardering

Modellerna fortsdtter indikera att marknaden dr attraktivt
varderad. Bolagens levererade vinster for andra kvartalet har
markant overtraffat marknadens forvantningar och lamnat
utrymme for stigande borser utan att varderingarna tar skada.
Det &r snarare sa att den gynnsamma varderingen bedéms klara
bade avtagande vinsttillvaxt och hégre ranta. Det ar viktigt att
poangtera att borsens vdrdering, tagen ur sitt sammanhang
med likviditet och konjunktur sallan ar ett tillrackligt argument
for tillgangsfordelning pa en manads sikt.

Makroallokering
For narvarande ser vi ater ett okat stod fran var konjunkturmo-
dell, dven om det inte ar lika 6vertygande som tidigare.

Modellportfalj - Fordelning regioner

September manads portfélj har stora fordndringar i landerfordel-
ningen.

For lagaktiva kunder andras USA fran under- till 6vervikt medan
Sverige tas fran neutral till undervikt. Undervikten for Japan behalls
och likasa overvikten i tillvaxtmarknader, dock nagot mindre an
tidigare.

For hdgaktiva kunder valjer vi att behalla vervikten i tillvaxtmark-
nader samt undervikten i Asien. | regionen Asien dverviktas Japan till
forman for ovriga Asien. | Ovrigt sa Gverviktar vi Sverige samt un-
derviktar USA, och detta beror pa en positiv syn pa svenska kronan
mot USD.

Vi fortsdtter att rekommendera tillvaxtbolag framfor vardebolag.
Tillvaxtbolag handlas med premie mot vardebolag. For september dr
vi neutrala mellan sma och stora bolag. Kombinationen av tkad kre-
ditrisk och nedgang i OECDs ledande indikatorer gor modellutslaget
neutralt efter en tid med Gvervikt for stora bolag.

Regionfdrdelning for aktiemarknaden

Aktuell vikt Aktuell vikt *

Lag**) Hog
Sverige 15% (-1,0 %) 17% (+1%)
Europa 8% (0,0 %) 8% (+-0)
USA 9% (1,0 %) 7% (-1%)
Asien 7% (-1,0 %) 6% (-2%)
Tillvaxtmarkn. 6% (1,0 %) 7% (+2%)

Swedbanks regionférdelning fordelas pa fem regioner - Sverige, Europa (EMU och UK), USA, Asien (Pa-
cific och Japan) samt Tillvéxtmarknader.

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

**) Ligger till grund fér Swedbank Roburs mixfonder

Marknadsklimat

Med omslag i modellen for tillgangsfordelning foljer att mark-
nadsklimatet blir mer positivt till USA och negativt till Sverige.
Vinstrevideringarna forbattras i USA medan de tappar i Japan,
dar bolagen har lite motvind fran starkare valuta. | tillvaxtmark-
naderna har ranteskillnader och svagare vinstrevideringar gjort
marknadsklimatet mindre positivt.

Likviditet

Likviditetsflodet fortsatter att tillta i Japan for andra manaden i
rad efter att ha forsvagats tidigare manader. Landets likviditets-
fldde &r nu det starkaste jdmfort med andra regioner. Aven EMU:s
likviditetsflode stiger medan Sveriges faller tillbaka nagot. Asien
ligger kvar som samsta region.

Vardering
USA och Europa rankas som de billigaste regionerna medan
Japan och Asien fortfarande dr betydligt dyrare.

Makroallokering
USA och Europa fortsatter se nagot starkare ut i konjunkturmo-
dellen.

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vérde- 3
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rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nodvandigt. 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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Analys - Ranteutveckling

Rantorna har sjunkit under sommaren. | USA har makrodata
mestadels fallit ut samre dn vdntat och tillvaxtprognoserna,
bland annat fran den amerikanska centralbanken, har revide-
rats ned. Férvantningar pa styrrantehdjningar fran de storre
centralbankerna har skjutits fram i tiden och avkastningskur-
vorna har generellt flackat. Swedbank raknar nu med att Fed
(amerikanska centralbanken) pabdrjar en atstramning forst
under senhdsten/tidig vinter 2011.

| Europa har konjunkturdata utfallit lite battre an vantat och
annu har inte de tidigare farhagorna om en kraftig inbromsning
i Europakonjunkturen materialiserats. Det ar framst Tyskland
som overraskar med en stark export, bland annat till de allt-
jamnt snabbvaxande ekonomierna i Asien. En tydlig tudelning
kan emellertid noteras dar mer skuldtyngda lander i Europa
vaxer langsammare under intryck av atstramningar och hogre
rantor. Statsobligationsrantor i lander som Grekland, Spanien
och Portugal noteras fortfarande pa hdga nivaer. Irland brottas
med stora problem i banksektorn och fick nyligen sitt kreditbe-
tyg sankt varvid den irlandska rantedifferensen mot Tyskland
nu dr rekordhog. Vi rdknar med att ECB (europeiska centralban-
ken) kommer att inleda sina rantehdjningar under det andra
halvaret 2011.

Svenska korta rdntor har, med st6d av stark inhemsk makrodata
och en atstramande Riksbank, borjat driva uppat. En viss drag-
kamp pagar dock eftersom de globala marknaderna tar sin ut-
gangspunkt i USA-rdntorna som sjunkit under sommaren. Var
prognos ar att Riksbanken, efter den senaste héjningen till 0,75
procent, i ar hojer repordntan till 1,25 procent, men darefter
tar en paus. Korta svenska rdantor forutses darfor fortsatta att
stiga. Efter sommarens rantenedgang finner vi nivaerna lite val
nedtryckta. Vi rekommenderar en fortsatt nagot lagre ranterisk
an normalt, med en I6ptid pa tva till max tre ar, med fortsatt
dvervikt for bostader.

Rdnteprognoser
10-09-06 om3man om6man om 12 man
Sverige Repordnta 0,75 1,00 1,25 1,25
2ar 1,39 1,60 1,80 2,40
10 ar 2,49 2,50 2,60 2,80
Stibor 3 man 1,08 1,50 1,50 1,80
Stibor 6 man 1,22 1,60 1,60 2,20
EMU Repordnta 1,00 1,00 1,00 1.25
2ar 0,65 0,80 1,00 1,60
10 ar 2,36 2,40 2,50 2,60
USA Fed funds 0,25 0,25 0,25 0,25
2ar 0,52 0,70 1,10 2,20
10 ar 2,71 3,00 3,20 3,60

Analys - Valutautveckling

flesta bed6émares forvantningar. | nuldget tycks den allmanna
uppfattningen vara att den globala aterhamtningen nu relativt
snabbt forsvagas med USA i taten. Det riskerar att forsvara
saneringen av de europeiska budgetunderskotten och hamma
de svaga delarna av det europeiska banksystemet, dar bland
annat irlandska och spanska banker star infor omfattande
refinansieringar. Att till exempel den franska regeringens bud-
getsanering vilar pa vdl optimistiska tillvaxtutsikter, som bland
annat kreditvarderingsinstituten tvivlar pa, starker inte heller
fértroendet for euron.

Sammantaget finns det fog for att tro att EUR/USD kan fort-
sdtta handla sidledes givet de omfattande problemen pa bada
sidor om Atlanten. Om vi utgar ifran att en snabb fortroende-
chock nedat i USA kan undvikas finns trots allt forutsattningar
for att riskaptiten stabiliseras. Det kan tala for att EUR/USD
gar nagot uppat till 1,30 pa tre manaders sikt. Den langsiktiga
utvecklingen (6 till 12 manader) pekar dock forsiktigt nedat
i EUR/USD enligt var uppfattning. Vager vi hop detta med
var syn pa EUR/SEK blir var prognos att USD/SEK faller till
7,20 pa tre manader.

EUR/SEK

Kronan har sakta men sdkert fortsatt att stdrkas mot euron i
ljuset av att den svenska tillvaxten 6verraskar positivt, stats-
finanserna dr jamforelsevis starka och Riksbanken vdntas
fortsatta att hoja sin styrranta under hosten. EUR/SEK har som
lagst noterats runt 9,33 i ar, men vi forvantar oss dnnu lagre
nivaer ldngre fram i host.

Pa kort sikt torde exportindustrin fa fortsatt draghjalp bland
annat fran Kina som dock bromsar in sakta. Férutom progno-
serna for exporten pa kort sikt som haller uppe BNP-utsikterna
ger det okade kommersiella kdp av kronor. Svenska hushall
har till stor del redan vagt in kommande rantehojningar i sina
kalkyler och arbetsmarknaden ser gradvis battre ut. | ljuset av
detta forvantar vi oss att Riksbanken under hdsten hojer sin
styrrdnta till 1,25 procent till arsskiftet. Den nivan ar inte fullt
ut prissatt i rantemarknaden och har potential att hjdlpa upp
intresset for att stdrka kronan.

Sammantaget ser vi forsiktigt starkare krona pa tre manaders
sikt, 9,20 mot euron. Risken for en svagare krona dar som vanligt
kopplad till aktiemarknaden i USA. Pa kort sikt utgor sjdlvfallet
valet till Riksdagen en risk. En oklar utgang med Sverigedemo-
kraterna som vagmadstare har potential att lyfta EUR/SEK 15
6re temporart. Om Alliansen far fortsatt fortroende att leda
landet, sa torde detta vara positivt for kronan.

Valutaprognoser

10-09-06 3 man 6 man 12 mdn
EUR/USD . . , ) , USD/SEK 7,24 7,08 717 7,12
Efter att det statt klart att Grekland pa kort sikt kan refinansiera EUR/SEK 929 9.20 910 890
sin skuld i ljuset av de nodkrediter som stallts till forfogande, NOK/SEK 118 1.16 116 114
har euron aterhamtat sig mot dollarn fran under 1,20 i borjan GBP/SEK 11,15 10,82 10,71 11,13
av juni. JPY/SEK 8,52 813 7,96 7,49
. . . . CHF/SEK 7,07 6,92 6,74 6,59
Stangningar av korta EUR-positioner och 6verraskande svaga EUR/USD 129 130 127 125
USA-data tryckte upp EUR/USD till ndra 1,33 vid inledningen USD/JPY 84,85 87.00 90,00 95,00
av augusti. Darefter har dock EUR/USD ater sokt sig nedat trots
att andra kvartalets BNP-siffra i eurozonen dvertraffade de
Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vérde- 4
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Rekommenderade produkter

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

Stil: Tillvaxtbolag (Growth) rekommenderas framfor Vardebolag
(Value) i USA regionen. | 6vriga regioner har vi en neutral rekom-
mendation.

Aktieplaceringar

Sverige

Vanligt sparande, Kapitalforsdkring, pensionssparande och
IP sparande: Swedbank Robur Sverige. Fonden har en bra mix
mellan framforallt i stora och mellanstora bolag, samt en bland-
ning av tillvaxt-, blend- och vardebolasg.

Europa

Vanligt sparande, Kapitalforsakring: Storebrand Delphi Europa.
Fonden har en mycket aktiv forvaltning, dvs stora avvikelser
fran sitt europeiska jamforelseindex, som har gett resultat bade
i absoluta tal och i riskjusterad avkastning, bade i uppat- och
nedatgaende marknad.

Pensionssparande och IP sparande: Swedbank Robur Index-
fond Europa. Fonden ger en kostnadseffektiv exponering mot
den europeiska aktiemarknaden.

USA

Vanligt sparande, Kapitalforsdkring och pensionssparande:
AllianceBernstein American Growth. En aktivt forvaltad fond
som placerar i amerikanska storbolagsaktier. Fokus dar framst i
ett begrdnsat antal vdletablerade féretag med basen i USA. Vi
bibehaller exponeringen mot Tillvdxtbolag i USA .

IP sparande: Swedbank Robur Amerika. Forvaltarna har lyckats
skapa en Gveravkastning mot index senaste fem aren. Fonden
placerar framforallt i stora bolag, samt en blandning av Tillvaxt-
och Vardebolasg.

Asien

Vanligt sparande, Kapitalférsakring, pensionssparande
och IP sparande: Swedbank Robur Japan. Fonden placerar
framforallt i stora bolag, samt en mix av tillvdxt-, blend- och
vardebolag.

Tillvaxtmarknader

Vanligt sparande och Kapitalforsakring: SEB Choice Emerging
Markets. En fond med bra riskspridning over samtliga tillvaxt-
regioner samt med fokus pa de stérsta bolagen i respektive
region.

Pensionssparande och IP sparande: Swedbank Robur Access
Emerging Markets. En aktivt forvaltad fond-i-fond med bra
riskspridning 6ver tillmarknaderna.

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 rantefordelningeni kund-
portfoljerna.

SPAX BRINT ar kopplad till kursutvecklingen for korg bestaende
av valutorna i Brasilien, Ryssland, Indonesien och Turkiet, som
forvantas stdrkas mot den amerikanska dollarn.

Alternativa placeringar

Vanligt sparande, Kapitalférsdkring, pensionssparande och
IP sparande: Swedbank Robur Global Macro Hedge. Detta ar
en hedgefond som kan investera i flera olika tillgangsslag, en
sa kallad "multi asset fund” . Investeringarna baseras pa kvan-
titativ analys och fokus ligger pa internationella rdante- och
valutamarknader men agerar dven pa internationella aktie- och
ravarumarknader genom derivatinstrument.

Kundportfdlj fem ar hdgaktiva kunder

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

Utveckling 2010-08-09 - 2010-08-31

Portféljens innehav Vikt (2/3)  Avkastning Bidrag
Swedbank Robur Indexfond Asien 5,6 % -2,3% -0,1%
Swedbank Robur Japanfond 2,4 % -1,3% 0,0 %
SEB Choice Emerging Markets 8,0 % -1,3% -0,1%
Swedbank Robur Indexfond 10,0 % -39% -04 %
Europa

Swedbank Robur Sverigefond 19,0 % -6,2 % -12%
AllianceBernstein American 10,0 % -4.8 % -0,5%
Growth

Swedbank Robur Global Macro 10,0 % 1,1% 0,1%
Hedge

Framtidskonto Max 35,0 % 0,2 % 0,1%
Totalt -2,2%
Benchmark/jmf.index -1,5%

Kommentar till avkastning

Modellportfoljen sjonk med -2,2 procent under perioden vilket
var 0,7 procent samre an jamfdrelseindex. Aktiemarknaden sjonk
vilket paverkade den absoluta avkastningen negativt, men hade
ingen paverkan pa relativavkastningen da vi hade en neutral till-
gangsallokering i augusti. Regionfordelningen med en Gvervikt
i tillvaxtmarknader bidrog positivt medan en undervikt i Asien
bidrog negativt. Bland produktvalen bidrog framst rantedelen till
negativ relativavkastning.

Detta dokument &r framstdllt av Swedbank for allman distribution. Dokumentet ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i dokumentet utgér inte individuell radgivning enligt lagen om vérde- 5
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
investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sddana som ndmns pa denna sida, ar férenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjalv for dessa risker. Mangfaldigad av Sparbankerna, Stockholm
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