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Forvaltarkommentar

Fokus ir en nationell fond. En nationell fond har friare placeringsbestimmelser 4n tradi-
donella aktiefonder. Det innebir att fonden kan investera i ett firre antal bolag och med
hogre koncentration dn vad en vanlig aktiefond fir gora.

Fokus investeringsstrategi dr att huvudsakligen vara inriktad pd den svenska aktiemarkna-
den. Fonden skall investera i enskilda bolag med god utvecklingspotential. Bolagen skall
samtidigt vara fundamentalt rimliga eller i bista fall ligt virderade. Annorlunda uttryckt
analyseras bolagens tillgdngar och deras lingsiktiga intjiningsforméga. Fokus gor siledes
en lingsiktig bedomning och forsoker kdpa aktierna till 13ga priser. Ett lagt pris innebir
att det finns en sikerhetsmarginal upp till vad analysen indikerar att aktien verkligen ar
vird. -

Catella Kapitalforvaltning som forvaltar Fokus har dven utvecklat en specialitet, en s
kallad case-orienterad forvaltning. Denna innebir att en mingd information och kunskap
inhdimtas om det aktuella foretaget som blir féremil f6r en djupgdende analys. Med ett
genomarbetat underlag kan Fokus g in med en betydande position som ger méjlighet
till ett aktivt dgarinflytande och ddrmed medverka till strukturella férindringar i bolaget.

Fokus placeringsinriktning kombinerad med flexibilitet och rorlighet ger bra forutsitt-
ningar for en aktiv férvaltning av fondens medel. Det 6kar mojligheten tll en god virde-
tillvixt for fondandelsdgarna.

Fonden f6rvaltas kollektivt av alla forvaltare pd Catella Kapitalférvaltning och placering-
arna styrs av ett gemensamt placeringsrad.

Ar 2000 blev ett mycket turbulent borsir. Sammantaget foll virldsindex med 15 procent
under dret. Stockholmsbérsen, som gick ned med 12 procent, klarade sig ndgot bittre
medan Nasdaq i USA rasade med hela 39 procent. Det bredare S&P 500 gick ned med
10 procent. Osdkerheten och den oroliga marknaden gjorde det besvirligt for kapital-
forvaltare.

Fokus virde sjonk med 6,8 procent under 2000, vilket var bittre dn Affirsvirldens
generalindex som foll med 12,2 procent, men simre in fondens riktmirke, referens-
rintan, som uppgick till 3,8 procent. Sedan starten i april 1998 har Fokus stigit med
47,3 procent jimfort med en uppgéng pi 36,1 procent for Affirsvirldens generalindex
och referensrintan pa 10,2 procent under motsvarande tid.

Vi 6nskar vdra kunder ett gott dr 2001 och tackar for det gdngna dret
Vinlig hdlsning

Henrik Strombom
VD



MARKNADEN UNDER 2000

et blev en turbulent inledning pa det nya seklet. Efter en uppging med 88
procent pi Nasdaq och 66 procent p4 Stockholmsbérsen under 1999 samt en

forsatt stark utveckling under 4rets tvd forsta manader blev det stor dramatik

under resten av ar 2000. Borserna bérjade successivt och ryckvis falla i mars. Fallen accele-

rerade under hosten.

Sammantaget foll virldsindex med 15 procent un-
der aret. Stockholmsbérsen, som gick ned med 12
procent, klarade sig nigot bittre medan Nasdaq i
USA rasade med hela 39 procent. Det bredare S&P
500 gick ned med 10 procent.

Bakom férindringarna i de breda indexen doljer sig
stora skillnader mellan olika sektorer eller branscher.
Den klara vinnaren var bioteknikféretag med kurs-
6kningar pa 6ver 100 procent. P4 den svenska mark-
naden visade bank- och finansforetag, kemi- och la-
kemedel, fastighet- och byggbolag samt rederier upp-
gangar pa 20-30 procent.

IT-branschen blev den stora forloraren med ett fall
pa nirmare 60 procent. Korrigeringar pd 60-90 pro-
cent for tillvixtbolagen var heller inte ovanliga un-
der 4r 2000. Handel och verkstad hade det ocksa
. problematiskt med nedgingar pa 46 respektive 19
procent. Aven skogen tillhorde forlorarna.

Det finns en rad forklaringar till den dramatiska ut-
vecklingen. Aktiemarknadernas extrema fokusering
pa teknik-, telekom-, media-, konsult- och under-
hillningsbranscherna drev upp kursnivder och vir-
deringar till kortsiktigt ohallbara nivéer vilket resul-
terade i en kraftigt rekyl nedit. Fortroendet for flera
nya foretag i den sd kallade nya ekonomin rubbades
ordentligt nir det visade sig att deras affirsidéer inte
hall eller nir expansionen gatt for fort

Hojningar av de korta rintorna savil i Sverige och
6vriga Europa som USA var ocksd negativt for den
allminna bérsutvecklingen. BNP-tillvixten var fort-
satt stark med en 6kning pé 5 procent i USA och cirka
4 procent i Europa. Den mattades dock rejilt under
. tredje och sirskilt fjarde kvartalet i USA. Det bidrog
till en mingd vinstvarningar frin framfor allt ameri-
kanska foretag men dven svenska foretag.

Osikerheten och den turbulenta marknaden gjorde
det besvirligt for kapitalforvaltare och kanske dnnu
svarare for privata aktiesparare. Fonder med diver-
sifierade portfoljer och dirmed riskspridning kan da
vara en bra sparform i jimftrelse med mer slumpar-
tade placeringar, som kan ge stora procentuella vin-
ster men ocksd forddande resultat om placerarna
misslyckas med sitt val.

FOKUS UTVECKLING UNDER 2000

Utvecklingen for Fokus under 2000 blev en besvi-
kelse. Fondens virde sjonk med 6,8 procent. Det
var bittre dn Affirsvirldens generalindex som foll
med 12,2 procent men simre in fondens riktmarke,
referensrintan, som uppgick till 3,8 procent.

Det finns fler férklaringar till den ogynnsamma varde-
utvecklingen. En ir att fonden inte konsekvent silde
ut innchav som borjade gi daligt. En annan dr att
fonden investerade 1 vissa aktier trots en utbredd
uppfattning om att virderingarna under véren var
historiskt hoga. Ett belysande exempel 4r innehavet
1 IBS som efter en mycket bra kursutveckling bor-
jade avvecklas under varen. Nir kursen sedan foll
borjade fonden investera i IBS igen. Men ldgre till-
vixt och avsevirt simre resultat innebar ett fortsatt
stort kursfall for IBS. IBS svarade dirmed for en
stor del av nedgingen i fondens virde.

Ericssonaktien, som foll med 20 procent under édret,
bidrog ocksi till den negativa utvecklingen. Andra
mindre lyckosamma placeringar var Autoliv, Oxigene
och SSAB.

Allt var dock inte negativt. I enlighet med Fokus
placeringsstrategi med inriktning pa selektiva inves-
teringar gjordes flera lyckade placeringar. Innehavet



i Zeteco sildes i samband med budet frin Partek
- med god avkastning for fonden. Investeringen i OM-
gruppen blev mycket bra och sildes efter nyheten
om den nya bérsen Jiway. Hela innehavet i Utfors
séldes och det blev den procentuellt sett bista affi-
ren. Hirutéver har Swedish Match haft en bra ut-
veckling och fonden har under 4ret halverat sitt inne-
hav,

Fokus har helt avyttrat sammantaget 11 bérsnote-
rade innehav och investerat i totalt 13 nya borsnote-
rade innehav. Storsta nettofdrsiliningarna har ut-
gjorts av OM, S E B, Swedish Match, Zeteco,
Pharmacia Corporation, Utfors och Bure. Storsta
nettokdpen har gjorts i Hennes & Mauritz, Kinne-
vik och Nokia.

Vid drsskiftet 2000,/01 uppgick antalet innehav till
26 borsnoterade bolag. De 5 stérsta innehaven var
Ericsson, IBS, Swedish Match, Kinnevik och Hoga-
nds som svarade for sammanlagt 32,1 procent av
fondfdrmégenheten.

Andelen €j borsnoterade aktier har minskat frén 3,6
procent till 2,5 procent. Antalet har diremot 6kat
frin 3 till 7 innehav.

Fonden har under dret successivt dragit ned risk-
exponeringen genom att $ka andelen likvida medel,
frdn 12,2 procent den 31 december 1999 till 17.6
procent vid halvarsskiftet och 30,5 procent av fond-
formogenheten den 31 december 2000.

HANDEL MED OPTIONER OCH
TERMINER

Fondens medel fir placeras i optioner och terminer
1 syfte att effektivisera forvaltningen, 6ka fondens
avkastning samt for att skydda fondens tillgingar mot
kursforluster. Handel med optioner och terminer har
skett i begrinsad omfattning. De sikerhetskrav som
options- och terminshandeln medfért har med god
marginal understigit den grins som anges i fond-
bestimmelserna. Fonden har tagit upp virdepappers-
lin och i begrinsad omfattning utnyttjat mojlighe-
ten att ge virdepapperslin. Fonden har inte utnytt-
jat kreditmojligheten.

UTDELNING

Utdelning f6r 2000 kommer att imnas med avstim-
ningsdag 2001-03-30 och likviddag 2001-03-31.
Det utdelningsbara beloppet ar kkr 633, vilket gor
0,91 kr per andel. Ingen utdelning limnades for
1999.

UTSIKTER FOR 2001

Forutsittningarna for en bra kursutveckling under
2001 ter sig relativt goda dven om det sannolikt blir
fortsatt oroligt pd marknaderna, sirskilt under for-
sta halviret. Mnga borskurser har kommit ned pa
en attraktiv nivd. Fortsatta rintesinkningar i USA
beddms innebira att den vintade konjunktur-
avmattningen blir relativt kortvarig. Féretagens vin-
ster skulle dirmed 4terigen kunna bérja 6ka under
2002. Fallande rintor och stigande vinster ir nor-
malt gynnsamt fér bérsen.

Under januari 2001 steg Fokus med 10,49 procent
jimfort med en uppging for generalindex pa 5,47
procent och en referensrinta pi 0,34 procent.



FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA

INSTRUMENT
Antal/ Marknads- % av fond
Nom belopp viirde forma-
kkr genhet
Bérsnoterade aktier
BANKER OCH FORSAKRINGSBOLAG
SEB A 200.000 20 800 24
20 800 24
FASTIGHET- OCH BYGGBOLAG
~NCCB 120.000 8280 10
8 280 1,0
HANDELSFORETAG
Hennes & Mauritz B 230.000 33 580 39
33580 3,9
INVESTMENTBOLAG
Kinnevik 251.000 45 431 52
45 431 52
KEMI OCH LAKEMEDELSBOLAG
Active Biotech B 113.280 13 254 15
European Institute B 177.300 567 0,1
Oxigene Inc. 170.000 10 200 12
24 021 28
SKOGSINDUSTRI
Munksjé 388.800 22745 2,6
SCAB 130.000 26 065 3.0
48 810 5,6
TJANSTEFORETAG
Citymail A 224.500 1819 0,2
Europolitan 100.000 8 350 1,0
Glocalnet B 397.000 1465 0,2
1BS 2.665.300 50 641 5,9
Netcom B 40,000 15 680 1.8
Netcom siljoption feb-01, 450 =500 -3 200 0,4
Netcom siljoption feb-01, 470  -360 -2 988 -0.3
71 767 8,4
VERKSTADSINDUSTRI
Assa Abloy B -25.000 -4 612 -0,5
Assa Abloy B, inldnat 25.000 0 0,0
Autoliv Inc. SDB 190.000 27 930 3,2
Avesta Sheffield 500.000 12 900 1,5
Ericsson B 1.000.000 107 500 12,4
Ericsson siljopt feb-01, 142,50 -1.000 -3 500 -0,6
Hoganis 250.000 34 625 4.0
Nokia SDB 70.000 29 050 3,3
Scania B 50.000 10 500 1,2
Svedala Industrier 50.000 8 050 0,9
Volvo 150.000 23 475 2.7
245 918 28,1
OVRIGA FORETAG
Elekta 1.165.000 31 455 3,6
G&L Beijer 100.000 7 000 0,8
Swedish Match 1.233.000 45 374 52
83 829 9,6
Summa bérsnoterade aktier 582 436 67,0
Ej borsnoterade aktier
Apis Technical Training 3.510 4 447 0,5
Enternet Sweden 700 7525 0,9
Gomint 9.278 2570 0,3
Goodguy Svenska 1.300 130 0,0
I3 Micro Technology 18.000 2790 0,3
Resistentia pref 48.500 3395 0,4
Zoovillage 511.200 511 0.1
21 368 2,5
Summa ej bérsnoterade aktier 21 368 25
Summa innehav av finansiella instrument 603 804 69,5
Summa &vriga tillgangar och skulder, netto 265 216 30,5
Summa fondfSrmégenhet 869 020 100,0

BALANSRAKNING, KKR

31 dec % av 31 dec % av
2000 fond- 1999 fond-
virdet virdet
Tillgingar
Finansiella instrument 613 492 70,6 840274 87.8
Bank och évriga
likvida medel 285 614 329 150175 15,7
Kortfristiga fordringar _20368 23 __ 72585 _ 76
Summa tillgingar 919 474 105,8 1063004 111,
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder 50 454 58 06 145 1,1
Summa skulder 50 454 5,8 106 145 11,1
Fondférmégenhet 869 020 100,0 956 859 100,0
Stillda panter for handel
med terminer och optioner 21 419 2,5 0 0,0
RESULTATRAKNING, KKR
31 jan 2000- 31 jan 1999-
31 dec 2000 31 dec 1999
Intikter och virdeforindring
Virdeforindring pd aktierelaterade
finansiella instrument -78 439 319 750
Rinteintikrer 6 045 3700
Utdelningar 15 093 13 344
Ovriga intikeer 127 83
Summa intikter och virdeforindring  -57 174 336 877
Kostnader
Ersittning till fondbolaget 6 537 50 453
Ersittning ull forvaringsinstitutet 425 390
Rintckostnader 0 27
Ovriga kostnader 2 10
Summa kostnader 6971 50 880
Arets resultar -64145 285997

FORANDRING AV FONDFORMOGENHETEN, KKR

Fondformégenhet vid arets bérjan
Arets resultar enligt resultatrikning
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Limnad utdelning
Fondformogenhet vid irets slut

2000
956 859
-64 145
133 735

-157 429

SR\
869 020

1999
561 941
285 997
261 286
-145 174

-7 191
956 859

SPECIFIKATION AV VARDEFORANDRING, KKR

Aktierelaterade finansiella instrument
Realisationsvinster
Realisationsforluster

Orealiserade vinster /forluster

Summa

Summa viirdeforindring

272 467
82 367
-268 539
-78439

-78439

230 532
67 170

156 388
319750

319750

STORRE AKTIEKOP OCH FORSALJNINGAR, KKR

Virdepapper
OM

SEB

Swedish Match
Zeteco

Hennes & Mauritz

Belopp
94 930
75 056
55 528
53 142
39 442

kop,/sle
nettosilt
nettosalt
nettosilt
nettosilt
nettokipt



FONDFAKTA

_ Fondkategori

Fondférmégenhet ...

Antal utelopa.ndc andela.r
Andelsvirde .. R
Utdelning ...
Kursutvcckhng cftcr fast arvode och pcrformancc fcc Fiindinnnass
Affirsvirldens generalindex ... T Y TR S
Totalrisk ...
Totalrisk fbr Jamfbrclsctalet AAAAA
Omsittningshastighet ..

Arlig fast forvaltmingsavgift

Uttagen forvaltningsavgift i % av

Genomsnittlig fondformégenhet .........coccooooviieiiicnsiin
Performance fee, kr ..
Transaknonskosmadcr kr
Transaktionskostnader i % av gcnomsmtthg fondf“ormogenhct
Toralkostnadsandel i % av genomsnittlig fondférmégenhet ...

IOBAERINESAVEIE ... oo srsmmssmsosisiiss s S s
Minsta forsta insittning ..
Uttagsavgift ...
Arlig fast fbrvaltnmgsavg;ft

‘Forvaltningskostnad for cng.’mgsmsatr_mng
300.000 kr 1998-12-31 .. o
Totalkostnad for engingsmsattmng

300.000 kr 1998-12-31 ..
Férvaltningskostnad och tol:a]kosmad fbr manadsspar

Nationell Fond Nationell Fond

2000-12-31 1999-12-31
T B B Pt .. 697 616st

124946 kr <. 1371,61 kr
Dikr onmenm .. 12,76 kr
-6,79% .. 46,67%
-12,18% ... 65,94%
19,78% ... ... 19,65%
24.22% ... e 24,47%
e LS g i 3,0 ggT
. 0,5%
... 1508 100
.5193 258
0,6%
. 1,4%
" 300 000 kr v 300 000 kr
Y% . 1%
0,5% .. 0,5%
.. 215211
.. 385420

mdnadsspar ¢j mdjligt

RISK

Berdkning av risk sker pa historiska virden med
forhoppningen att dessa virden skall ge en bild av
framtiden. Det ir ofta s4 men det finns inte nigon
garanti. For att standardavvikelsen skall vara jimfor-
bar och nigorlunda tillforlitlig, skall berikningen ske
for en bestimd tidsperiod. I Sverige har man enats
om att berdkningen bér omfatta periodresultat for
24 ménader. Eftersom man vanligvis anvinder ir som
referens i samband med placeringar, riknas standard-
avvikelsen om till att avse en period om ett ir. P&
detta sitt riknas fondens totalrisk ut.

Fokus avkastning -6,79%
Risk : 19,78%
AFGX avkastning -12,18%
Risk 24,22%

INFORMATION OM BESKATTNING

Genom att handeln med fondandelar endast kan
goras vid ett begrinsat antal tillfillen anses fonden
vara onoterad. Frin och med 1999 érs taxering gil-
ler foljande kvittningsregler:

* Forluster pd onoterade aktier ir fullt kvittnings-
bara mot reavinster p fondandelarna.

* Forluster pd noterade aktier 4r endast avdragsgilla
till 70% mot reavinster pa fondandelarna.

* Forluster vid forsiljning av fondandelarna ir fullt
kvittningsbara mot vinster pi bide marknads-
noterade och onoterade aktier.

Vid férmogenhetsbeskattningen skall, enligt utl3-
tande av skatteexpertis, en genomsynsprincip tillim-
pas. Tillgingar och skulder skall beaktas i samma
omfattning som om delidgarna innehaft dem direkt.
Aktier pd A-listan tas siledes upp till 80% av det no-
terade virdet medan t ex aktier pd O-listan inte sitts
ndgot virde. Vid utgingen av 2000 hade fondens
tillgdngar en sddan sammansittning att det skatte-
pliktiga formogenhetsvirdet blev 74,53% av mark-
nadsvirdet.



REVISIONSBERATTELSE

Vi har i egenskap av revisorer i Catella Kapitalférvaltning AB (org nr 556484-9866) granskat drs-
berittelsen och bokforingen samt styrelsens forvaltning i Fokus for 4r 2000. Det ir styrelsen som har
ansvaret for rikenskapshandlingarna och frvaltningen. Vért ansvar ar att uttala oss om édrsberittelsen
och forvaltningen pa grundval av vir revision. .

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed. Det innebér att vi planerat och genom-
fort revisionen for att i rimlig grad forsikra oss om att rsberittelsen inte innehller visentliga fel. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan information i rikenskaps-
handlingarna. I en revision ingar ocksi att prova redovisningsprinciperna och styrelsens tillimpning av
dem samt att bedéma den samlade informationen i rsberittelsen. Vi har granskat visentliga beslut,
atgirder och forhillanden i ovannimnda fond for att kunna bedéma om styrelsen handlat i strid
mot virdepappersfondlagen eller fondbestimmelserna. Vi anser att vir revision ger oss rimlig grund
for vara uttalanden nedan.

Arsberittelsen har upprittats i enlighet med virdepappersfondlagen.

Styrelsen har enligt vir beddmning inte handlat i strid med virdepappersfondlagen eller fond-
bestimmelserna.

Stockholm den 15 februari 2001

PricewaterhouseCoopers AB Bjorn Stenson
Olof Herolf Auktoriserad revisor
Auktoriserad revisor av Finansinspektionen

forordnad revisor

STYRELSE

Direktdr Bo Pettersson, VD Catella Capital AB, styrelsens ordférande
Direktor Olof Ljunggren, ordférande AMF-bolagen
Finansdirektor Johan Bjorklund, Catella Holding AB

Advokat Michael Frie, Bird & Bird Advokat HB
Direktér Henrik Suémbom, VD Catella Kapitalforvaltning AB

REVISORER

Olof Herolf, auktorisefad revisor, PricewaterhouseCoopers, 113 97 Stockholm
Bj6rn Stenson, auktoriserad revisor, Lindebergs Grant Thornton AB, Box 5756, 114 87 Stockholm,
av Finansinspektionen forordnad revisor.
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CATELLA KAPITALFORVALTNING

Birger Jarlsgatan 6, Box 7328, 103 90 Stockholm
Telefon 08-614 25 00.Telefax 08-678 30 48.




