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I rapporten beskriver vara analytiker radande marknadslage och prognoser for kom de
manad. | rapporten finns forslag pa fordelning mellan aktier och réntor. Produktforslagen
riktar sig till kunder som ar hogaktiva i sina placeringar.

Fordelning aktier & rantor Produktforslag
Swedbank minskar aktievikten under november Aktieplaceringar
manad. « Swedbank Robur Sverigefond

Under oktober var fordelningen mellan ak- Swedbank Robur Indexfond Europa
tier och rantor neutral da en europeisk enighet Swedbank Robur Amerikafond
bedémdes paverka aktier positivt. Efter fornyad « Fidelity Japan Advantage

osdkerhet kring Greklandkrisen och med hdnsyn * Swedbank Robur Access Emerging Market
till den europeiska turbulesen atergar vidarfor till
attundervikta aktier i november Rdnteplaceringar

« Fastrdntekonto med olika Ioptider
* SPAX Nordeuropa BAS
© SPAX ALPHA

Réntor 55% (+5%) Aktier 45% (-5%)

Alternativa placeringar

© Aktie-Ansvar Graal Total

Sverige13% (-3%)

Rdnte- och Valutautveckling

Riksbanken valde den 27 oktober att halla
reporantan oférandrad och att avvakta med
ytterligare héjningar en bit in pa nasta ar. Det
USA 14% (+6%) betyder en sdnkt reporantebana. Det ser ut
som att Riksbankschefen Ingves och de andra
medlemmarna intar en “vanta och se” strategi.

Europa 5% (-3%)

Asien 8% (0%)

Tillvaxtmarknader 5% (0%) Ranteprognoser
11-11-07 3 man 6mdn 12 man

Sveriges repordnta 2,00 2,00 2,00 2,00

2ar 1,12 1,60 1,90 2,00
Trender & Makroekonomi 10 &r 168 210 240 250
Stibor 3 man 2,58 2,49 2,51 249
USA Stibor 6 man 262 2,53 2,53 248

« Positiva dverraskningar fran konjunkturen

« Starka bolagsvinster Bordnteprognos
11-11-07 3man 6man 12 man

Europa och Sverige 3 man 4,35 4,45 4,55 4,65

« Stor politisk osdkerhet i Grekland 2 ér 414 444 474 484

« Tillvdxten i Europa bromsarin 5ar 459 474 514 5e4
10ar 5,03 527 547 5,57

Japan

* Bank of Japan okar stimulansatgdrder Kronan har successivt starkts mot euron fran 9,25
till 8,98. Vi forvdntar oss att kronan fortsatter

Tillvaxtmarknader vara relativt stabil mot euron trots det oroliga

« Viss forbattring inom industrin marknadsldget. Var prognos pa tre till sex mana-
ders sikt ar att EUR/SEK handlasiintervaller runt
9,10.

Valutaprognoser

11-11-07 3 man 6mdn 12 man
USD/SEK 6,63 6,59 6,67 6,85
EUR/SEK 9,09 9,10 9,00 8,90 1
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Analys - Trender & Makroekonomi

Marknadsoron ldttade ndgot under oktober, men
harinte sldppt. Den politiska processen har tagit
stora steg mot en omfattande krishantering. Det
aterstar dock manga fragetecken kring den fort-
satta hanteringen av skuldkrisen samtidigt som
nyheten om en grekisk folkomréstning seglade
upp som en ny kalla till oro. Amerikanska konjunk-
tursiffror och bolagsvinster har varit battre dn
vdntat.

Nar oron dr utbredd och svangningarna pa
marknaderna dr stora kan det vara nyttigt att
se pa marknadsoro fran ett annat perspektiv,
ndmligen att det under vissa omstdndigheter
innebdr méjligheter snarare an risker for den som
ar uthallig. En faktor som da kommer in i bilden ar
vardering. Aktier ar kopvéarda pa 1-2 ars sikt da
foretagens marginaler, kassafloden och vinster dr
hdga och varderas pa relativt [dga nivaer. Samti-
digt arlanga obligationsrantori Tyskland, USA och
Sverige exceptionellt Idga och dessa marknader
erbjuder darfor begrdnsade avkastningsmoj-
ligheter.

USA

Positiva Gverraskningar fran konjunkturen

Starka bolagsvinster
Konjunktursiffror har éverraskat bedomare och
investerare positivt. September manads in-
kopschefsindex var bdttre an vantat bade vad
galler industri- och tjdnstesektorn. Orderingangen
pa investeringsvaror var ocksa battre an vantat,
liksom sysselsattningen, detaljhandelsforsaljnin-
gen och nybilsforsaljningen. Statistiken bidrog till
oktobers starka borsuppgang. Inkopschefsindex
forindustrin i oktober var déremot nagot lagre dn
manga vantat, men haller sig kvar 6ver 50-streck-
et. Den senaste manadens konjunktursiffror
stdrker bilden av att sommarens svaga datai
mangt och mycket var en foljd av jordbavningen i
Japan och den tidigare uppgangenienergipriserna.
Bolagsvinsterna for tredje kvartalet har ocksa
varit battre an férvantat, framforalltinom ener-
gisektorn. Finansturbulensen pa sensommaren lar
dock satta avtryckiformav svagare konjunktur-
siffror och bolagsrapporter for fjarde kvartalet.

Europa

Stor politisk osakerhet i Grekland

Tillvaxten i Europa bromsarin
Risken for en okontrollerad betalningsinstallelse
for Grekland har ckat. Handelserna i Grekland har
kastat en skugga dver den Gverenskommelse for
att l6sa skuldkrisen som de europeiska rege-
ringarna arbetat pa. Enligt Gverenskommelsen

forvantas den grekiska skulden kunna skrivas ned
genom att privatainvesterare forlorar 50 procent
pa sina grekiska skuldpapper. Den stora lagkon-
junkturen i Grekland hade gjort det omgjligt att
na de finanspolitiska mal som tidigare satts upp sa
programmet har justerats. Vidare har europeiska
ledare bestdmt att den europeiska raddnings-
fonden EFSF genom havstang kommer att fa en
kapacitet pa runt 1 000 miljarder euro. EFSF har
redan stottat Irland och Portugal, men kan dven
anvandas for att underldtta for Italien och Span-
ien att finansiera sig pa marknaden. Den utdkade
fonden ar ett tecken pa att regeringarna menar
allvar med att stoppa krisen genom att férsoka
bygga en "brandvdgg” runt problemlandernai
sodra Europa.

Inképschefsindex i euroomradet har fallit
till den ldgsta nivan sedan mitten av 2009 och
signalerar fallande BNP. Ett eller nagra kvartal
med negativ utveckling dar att rakna med, dven
om fallet inte blir djupt. Andra indikatorer for den
europeiska ekonomin sasom industriproduktion
och detaljhandel dr inte lika negativa, men inkop-
schefsindex har varit en bra ledande indikator for
konjunkturen. Bolagsrapporterna for tredje kvar-
talet har inte Gverraskat positivt pa samma satt
som i USA. For att stotta aktiviteten i Euroomra-
det sankte ECB styrrantan med 0,25 procent vid
motet den 2 november.

Sverige

Sverige har goda statsfinanser
Sverige dr en liten dppen ekonomi som paverkas
av oroniomvdrlden. Trots att euroomradet ar
var storsta handelspart har svensk export hallits
uppe val. Det ar dock troligt att handelsbalansen
forsamras framdver, pa grund av svagare euro-
peisk efterfragan. Jamfort med andra lander &r
svensk ekonomi forhallandevis stark. Tillforsikten
har dock minskat bland foretagen inom industrin,
tjanstesektorn, byggindustrin och detaljhandeln.
Deninhemska efterfragan ar svag, men tecken
finns pad att industrin har varit snabb pa att
justerasina lager. Fallande inflationstakt gor att
forsiktiga hushall kommer att se dkade disponibla
inkomster 2012. Oron gor dock att Riksbanken tar
en lang paus med sina rantehdjningar. Regerin-
gen lar dven lansera ytterligare finanspaolitiska
atgarder de narmaste aren, utdver hostbudgetens
dryga 30 miljarder kronor. Sverige har goda stats-
finanser och utrymme finns att stétta ekonomin.
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Japan

Bank of Japan 6kar stimulansatgarder
Japans positiva tillvaxt fortsdtter detta kvartal,
men effekterna av den svagare konjunkturen glo-
balt i kombination med den starka valutan kom-
mer att ddmpa konjunkturen. Oversvamningarna
i Thailand kan ocksa orsaka tillfélliga problem fér
japansk industri pa grund av brist pa komponenter.
Men det var positivt att Bank of Japan bade
intervenerade (sdljer yen pa valutamarknaden) for
att forsvaga yenen och okade sitt képprogram av
obligationer och aktier.

Tillvaxtmarknader

Viss forbattring inom industrin
BRICT-landernas inkdpschefsindex for industrin
forbattrades nagot i oktober och det &r bara
Brasiliens index som ligger under 50-strecket.
Enligt Kinas vice finansminister Li Yong kommer
regeringen nu att 6ka satsningarna pa bostads-
byggande och sanka skatten for tjanstesektorn.
Trots dnnu relativt stark tillvaxt finns det tecken
pa endampningiinflationstakten, framst pa grund
av ldgre globala ravarupriser. Det ger kdpkraft till
hushall och féretag.

Fordelning - Aktier & Rantor

Swedbank underviktar aktier i november.

Var allokeringsmodell har inte I3tit sig 6vertygas
av oktoberrallytiaktier. Likviditeten forsvagas
ochvinstforvdntningarna faller rejalt. En forbdttring
av prismomentum dr ddrfor inte tillrdckligt for

att dndra installningen till aktier trots uppgang i
oktober.

Under oktober var fordelningen neutral da vi
utover allokeringsmodellen bedémde att euro-
peisk enighet om att I6sa krisen skulle paverka
aktier positivt under manaden. Detta férandrades
vid fornyad osakerhet om hur Greklandskrisen ska
I6sas. Det dr darfor naturligt att vi atergar till att
undervikta aktier i november med hdnsyn till un-
derviktssignal i modellen. Skalen till forsiktighet
till den europeiska turbulensen ar ocksa stdrre dn
forra manaden.

Marknadsklimat

Vinstrevideringarna forsvagas tydligt denna
manad av oro for vikande konjunktur. Pagaende
rapportsdsong antyder dock att analytikernas
forvantningar sjunker fortare dn vad ekonomin
bromsat in vilket kan betyda ett kommande stod
for aktier framdver. Prismomentum ar lite mindre
daligt denna manad efter borsens rekyl uppat i
oktober.

Likviditet

Den har manaden forsvagas likviditeten nagot.
Bakom de rorelser visett det senaste kvartalet
bérjar den japanska centralbanken sa smatt ta
tillbaka de kraftfulla likviditetsinjektioner som
sattesin for att ge stdd at ekonomin efter jord-
badvningenimars. Viargumenterade da att den
okade likviditeten mer var till for den reala ekono-
min an den finansiella. Argumentet géller dven at
andra hallet och vi ar fortsattningsvis forsiktiga
med att tolka férdandringar i likviditetsflodet tills
vidare.

Vardering

Varderingen pa aktiemarknadern har inte forand-
rats dramatiskt denna manad. Aktier ar inte fullt
lika billiga nu som for en manad sedan.

Makroallokering

Konjunkturmodellen ger fortfarande stod for
aktier, men forstarkning later vanta pa sig ytterli-
gare en manad.

1,5
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Marknadsklimat Likviditet Vardering Makroallokering

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

Aktier - Fordelning regioner

For lagaktiva kunder valjer vi att vara neutrala

i regionfordelningen. De forhoppningar som
stalldes pa politisk I6sning i Europa forra manaden
har prisats in samtidigt som dessa l6sningar nu
skjutits ytterligare pa framtiden.

For hogaktiva kunder valjer viatt dvervikta
USA och undervikta Sverige och Europa da den
positiva utsikten for krisen i Europa aterigen har
andrats till det negativa.

Vioverviktar ater sma bolag efter att ha varit
neutral ett par manader. Kreditrisken minskade
under oktober vilket tillsammans med forra
manadens forstarkning av industrifortroendet ger
tillrackliga skal for var overvikt for sma bolag.

Aven ivalet mellan vérdebolag och tillvaxtbolag
fortsatter viatt vara neutrala i november. Inkom-
men data har inte fordndrat modellutslaget.
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Regionfordelning for aktiemarknaden
Aktuell vikt [3g **  Aktuell vikt hég*

Sverige 16% (0%) 13% (-3%)
Europa 8% (0%) 5% (-3%)
USA 8% (0%) 14% (+6%)
Asien 8% (0%) 8% (0%)
Tillvaxtmarknader 5% (0%) 5% (0%)

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

* Aktuell viktiresp. region bade pa hur aktier och regioner ar viktade.
Enregion kan vara dverviktad pa grund av en dverviktiaktier utanatt
regionenisigdr overviktad

**Ligger till grund for Swedbank Roburs Mixfonder

Marknadsklimat

Vinstutsikterna faller fortare iJapan och Asien.
Delar av Europa ar sa har langt mindre paverkade
trots att regionen varit centrum for den senaste
tidens finansiella oro.

Likviditet

Det harinte varit nagra inbdrdes férandringari
likviditetsflodet denna manad. England i topp och
Sverige i botten. Det syns dnnu ingen reaktion i
termer av likviditet fran den europeiska central-
banken pa situationen i Grekland.

Vardering

Sverige dr inte langre billigast utan har passerats
av USA som blir battre pa tva av de tre varder-
ingsmatten som vi anvander.

Makroallokering

Tillvaxtmarknader har gatt till neutral fran tidigare
negativ i konjunkturmodellen. Det underliggande
konjunkturstodet for aktier ser starkt utiEuropa
och Sverige.

Analys - Ranteutveckling

Statsrantorikvalitativt starka marknader
fortsatter att handla pa historiskt Iaga nivaer
under periodvis turbulenta former. Tyska 10-
ariga obligationer har varit nere pa nivaer runt
1,70 procent och svenska 10 -aringar nagot lagre.
Anledningen till den kraftiga rantenedgangen
var naturligtvis den fortsatta osdkerheten som
omger skuldkrisen i Europa. Politikerna tog at
sig reaktionerna och visade att de forstod att de
ar tvungna att agera snabbt och kraftfullt. Det
blev mer och mer klart att ett starkt paket kom-
mer att levereras och marknadsrdntor har efter
detta stigit med 40-50 punkter. Men lattnaden
blev kortvarig. Oron har tilltagiti Grekland och
Italien. Den troliga anledningen till att Italiens
rantor stiger ar att planerna pa en sa kallad frivil-
lig nedskrivning av Grekisk skuld inte kommer
att aktivera forsakringsinstrumenten CDS:er
(Credit Default Swap - obligationsforsdkring

mot konkurs). Detta gor att det blir saljtryck pa

italienska obligationer eftersom CDS-skydd for
italienska obligationsinnehavare inte kan anses
vara tillforlitliga langre.

I eurordntemarknaden gav ECB:s sdnkning av
styrrantan till 1,25 procent begransade marknads-
effekter. Aven om tidpunkten for sankningen var
ovdntad var prissdttningen redan installd pa en
lattare penninpolitik framdver. Mot bakgrund av
det forsvagade makrofdrloppet ser Swedbank en
hog sannolikhet for ytterligare ranteldttnad fran
ECB.

| Sverige har Riksbanken valt att hdlla reporan-
tan ofdrandrad. Riksbankschefen Ingves och de
andra medlemmarna var lite mjukare dn i septem-
ber, vilket betydde en sankt repordantebana och
det serut somdeintar en "vdnta och se” strategi.
Marknaden prissatte som mest 100 punkters
sankning, men nu dr det ungefar 50 punkter.
Kreditmarknaden fungerade bdttre motslutet
av manaden och obligationer borjade emitteras
pa hoga nivaer, men det togs anda emot som ett
styrketecken av marknaden. Svenska bostader
ligger och handlas pa billiga nivaer, framférallt
langre Ioptider. Femariga sakerstallda bostadsob-
ligationer handlas runt 200 punkter mot staten,
vilket visarinte bara att bostader ar billiga utan
dven att svenska statsobligationer maste anses
mycket dyra.

Rdnteprognoser
11-11-07 3 man
Sverige Repordnta 2,00 2,00 2,00 2,00

6man 12 man

2ar 112 1,60 1,90 2,00
10ar 168 2,10 2,40 2,50
Stibor 3 man 2,58 2,49 2,51 2,49
Stibor 6 man 2,62 2,53 2,53 2,48
EMU Repordnta 125 125 1,00 1,00
2ar 0,39 0,80 090 1,00
10ar 177 2,10 2,30 2,50
USA Fed Funds 0.25 0.25 0.25 0,25
2ar 0,22 040 0,50 0,60
10ar 2,01 2,10 2,30 2,50

Analys - Valutautveckling

EUR/USD

Euron nadde 1,3 mot dollarnibdrjan av oktober
da marknaden hade tappat tilltron till euro-
politikernas formaga att férhindra att Spanien
och Italien ocksa kan tvingas till att ta nodlan. En
allt svagare tillvéxt inom eurozonen driver pa den
negativa spiralen med allt storre budgetunder-
skott, hogre upplaningskostnader och i sin tur
stigande statskuld. Misstron mot den italienska
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regeringens formaga att genomfdra atgarder som
driver pa tillvaxten och strukturella sparatgarder
ar stor. Saken blirinte battre av att Italien star
infor att refinansiera cirka 200 mdr euro i obliga-
tionslan som forfaller under det ndrmaste aret.

EU-toppmotetislutet av oktober togenrad
principbeslut for att minska spridningseffekterna
fran Greklands forvdntade betalningsinstallesle
till de andra PIGS-ldnderna. Det fick riskpremien
i euron att falla och EUR/USD att stiga till 6ver
1,42. Tyskland och Frankrike har 6kat pressen
mot Italien att leverera nédvandiga reformer och
klargjort att varken ECB eller Tyskland ar beredda
att 6sa ut Italien via uthalliga obligationskdp
(sedelpressarna) eller med lanegarantier.

Fortfarande kvarstar manga detaljer att fa pa
plats for att stabilisera euron. Stora inrikespali-
tiska risker i Italien, Grekland och dven Spanien
samt svaga makrodata har potential att fa euron
pa fall igen. Mot bakgrund av detta férvantar vi
oss fortsatt relativt hog volatilitet i EUR/USD
den narmaste tiden. Det galler inte minst da den
amerikanska kongressen ocksa har en "deadline”

i november att komma Gverens om langsiktiga
atgarder for att starka den amerikanska bud-
geten. Ominte det sker kommer en automatisk
budgetatstramning att sla till 2013. Det skulle
ytterligare sanka fortroendet bland konsumenter,
foretag ochinvesterare och sannolikt flytta ned
EUR/USD.

Med en svag tillvaxt i eurozonen och ECB-
sankningar pa agendan ser vi pa tre till 6 manaders
sikt EUR/USD runt 1,35. Var USD/SEK-prognos pa
tre manader ar 6,60 (6,80 tidigare).

EUR/SEK
Kronan har successivt starkts mot euron fran
9,25 till 8,98 den senaste manaden under fallande
volatilitet. Viforvdntar oss att kronan fortsatter
vara relativt stabil mot euron trots det oroliga
marknadsldget. Savdl ledande indikatorer som
utfallsdata har gradvis forsvagats, men dnnu
finns det inga tecken pa ett brant fall i tillvaxten
i likhet med finanskrisen 2008. Svenska foretag
har mindre valuta att sdlja mot bakgrund av den
fallande orderingangen, men tycks ha kunnat an-
passa sina valutahedgar gradvis, till skillnad fran
2008. Svenska pensionsforvaltare har reducerat
sina aktieandelar vilket gor kronan mindre kdnslig
for fallande aktiemarknader.

An mer vdsentligt &r att svenska statsfinanser
dar starkaijamfdrelse och att svenska banker
har relativt solida balansrakningar utan direkt
exponering mot PIIGS-landerna. Riksbanken har
dessutom sagt att reporantan halls oféréndrad
tills vidare. Saledes finns det skdl att tro att
Sveriges kort-rantegap mot euron kommer att oka
den ndrmaste tiden, dd ECB antas sanka rantan
mer framdver. Skulle EUR/SEK snabbt falla under
8,90 kan dock Riksbanken komma att folja ECB
sdnkningar relativt snabbt. Vart huvudscenario ar
emellertid oférandrad styrranta under 2011 och
2012,

Var prognos pa tre till sex manaders sikt dr att
EUR/SEK handlasiintervaller runt 9,10.

Valutaprognoser

11-11-07 3man 6mdn 12man
USD/SEK 6,63 6,59 6,67 6,85
EUR/SEK 9,09 9,10 9,00 8,90
NOK/SEK 1,17 1,18 1,18 1,17
GBP/SEK 10,61 10,46 10,34 10,23
JPY/SEK 8,49 8,35 8,23 8,25
CHF/SEK 7,35 7,40 7,20 7,01
EUR/USD 1,37 1,38 135 1,30
usD/JPY 78,09 79,00 81,00 83,00
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Produktforslag

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 Euro-
peiska borserna till en 1ag avgift

Rating av Morningstar: * * %

USA

Swedbank Robur Amerikafond

En mycket aktiv fond sominvesterarien mix av
amerikanska bolag. Fonden har uppvisat en god
relativavkastning under en langre tid genom
aktiva bolagsval.

Rating av Morningstar * * * %

Asien

Fidelity Japan Advantage

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

Rating av Morningstar * s # % %k

Tillvaxtmarknader

Swedbank Robur Access Emerging Markets
Fonden investerarien bred blandning av till-
vaxtlander i Asien, Latinamerika och Osteuropa.
Placerariandra fonder (sa kallad fond-i-fond) dar
fonder fran flera av varldens framsta forvaltare
finns investerade i fonden.

Rating av Morningstar * * *

Rdnteplaceringar

Overskottslikvidtet Foretag:
Fastrantekonto med olika Ioptider

Hog ranta och ingen ranterisk vid innehav till
forfall.

SPAX rekommenderas som en del av rantefdrdel-
ningen i kundportféljerna.

SPAX Nordeuropa BAS

SPAX Nordeuropa foljer avkastningen for stora
vdlkanda foretag i Norden och Tyskland

samt Nederlanderna. Dessa foretag har stabila

hemmamarknader och har dessutom en viss Overvikt

forindustri- och energisektorerna som gynnas av
tillvaxtlandernas utveckling.

SPAX ALPHA

SPAX ALPHA ar kopplat till kursutvecklingen for
ett strategibaserat ravaruindex. Index mal-
sdttning dr attinvesterairdvaror pa ett effekti-
vare sdtt dn vad traditionella ravaruindex gor. Pa
sa sdtt skapas en stabil avkastning dver tid i saval
stigande som sjunkande ravarupriser.

Alternativa placeringar
Aktie-Ansvar Graal Total

En absolutavkastande hedgefond. Fonden ar
en sa kallad fond i fond med fyra underliggande
fonder somisin tur vager cirka 25 procent var

i fonden. Varje underliggande fond har olika
investeringsstrategier. Tva stycken haren
fundamental (kvalitativ) forvaltningsstrategi
och de andra tva har en sa kallad modellstyrd
(kvantitativ) forvaltningsstrategi. Fonden
investerar iolika marknader globalt samt dveni
olika tillgangsslag sasom aktier, rantor, ravaror
och valutor

Rating enligt Morningstar saknas.

Utveckling kundportfol;

Utvecklingen foér kundportféljen fem ar for
hogaktiva kunder.

Utveckling 2011-10-04 - 2011-11-01

Vikt Avkastning
Swedbank Robur Sverigefond 22,0% 6,83%
Swedbank Robur Indexfond Europa 13,0% 4,57%
Swedbank Robur Amerikafond 4,0% 5.77%
Fidelity Japan Advantage 10,0% -512%
Swedbank Robur Access Em 6,0% 10,37%
Fastrdntekonto 35,0% 0.19%
Aktie-Ansvar Graal Total 10,0% -141%
Totalt 100% 2,36%

Kommentar till avkastning

Over matperioden har aktiemarknaden haft sin
starkaste manadsutveckling sedan mars 2010
medan rdntemarknaden utvecklats neutralt.
Modellportfoljen avkastade +2,36 procent ddr
aktiedelen star for det positiva bidraget. Jdmfort
mot benchmark har portféljen knappt under-
avkastat med -0,13 procent, vilket beror paen
underviktiUSA.

Detta dokument &r framstéllt av Swedbank for allmén distribution. Dokumentet &r framstéllt i informationssyfte. Innehallet i dokumentet utgor inte individuell raddgivning enligt
lagen om vardepappersmarknaden eller lagen om finansiell rédgivning till konsumenter. Mottagare av dokumentet bor vara uppmarksam pa uttalanden om framtidsbedémningar ar
férenade med osdkerhet och rekommenderas att komplettera sitt beslutsunderlag med det material som bedéms som nédvéndigt. Materialet far inte mangfaldigas utan Swedbanks
medgivande. Swedbank pdminner om att investeringar pa kapitalmarknaden, bl a sédana som némns pa denna sida, dr férenade med ekonomiska risker. Kunden ansvarar sjélv for dessa
risker. Mangfaldigad av Sparbankerna, Stockholm 2008. Adress: Swedbank, Brunkebergstorg 8, SE-105 34 Stockholm.



