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IKANO Svensk Aktiefond ar ett av de fondalternativ som erbjuds nar du viljer

premiepensionen ska placeras. Vill du vera mer, kontakta Ikanobanken, tel 0476-88 000.
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Informationsbroschyr om IKANO Svensk Aktiefond finns atr tillea hos
Catella Fondtorvalming AB, Box 7328, 103 90 Stockholm (el 08-614 25 20

och hos IKANO Banken AB, Box 717. 343 81 Almhult (el 0476-88 0001,




Tillbakablick dver forsta halviret 2001

Det forsta halvdret blev den svaga konjunkturens och de mdnga vinstvarningarnas halvdr. Investeringarna
; telekomsektorn avtog och flodena till marknaden stagnerade.

Réntesinkningar men fortsatt lagkonjunktur i telekom-
sektorn och svagare floden till aktiemarknaden. Trots
kraftiga rantesinkningar i USA fortsatte den svaga
konjunkturutvecklingen inom telekomsektorn.

De alltfér ambitiosa investeringarna tidigare dr visade
sig vara s4 stora att det nu uppstatt ett vakuum i efter-
fragan pa telekomutrustning. Detta tillsammans med
svaga forsiljningssiffror for mobiltelefoner, datorer
och annan elektronikutrustning har lett till svag order-
ingéng for telekomtillverkare, underleverantorer pa
bade hardvaru- och mjukvarusidan samt olika typer
av konsulter. Inom den finansiella sektorn har fallande
emissionsvolymer och lagre aktiehandel lett till for-
samrade marginaler. Flodena till aktiemarknaden har
samtidigt forsimrats vilket har bidragit till en svag
kursutveckling p4 manga borser.

Stigande arbetsldshet och fortsatt relativt hog inflation
till f5ljd av hoga ravaru- och energipriser har tllfallige
skapat en period med stagflation, det vill siga svag
tillviaxt och hogre inflation samtidigt.

Internationell bérsutveckling

Vinstvarningarna frin méngder av bdrsbolag Gver hela
virlden fortsatte och dirmed skapades ett svagt bors-
klimat med l3gr fortroende fran placerarna for fore-
tagsledningar och analytiker som hela tiden hade legat
for hogt i sina prognoser. Detta ledde till att riskpremien
pa aktier dkade och kurserna fortsatte till nya laga
nivier. Virldsindex foll under det forsta halvéret med
11 procent i USD men steg med 2 procent i SEK.

Bland aktiemarknader soni klarade sig bast under érets
f5rsta sex manader marktes Kina, Ryssland, Korea och
Mexico. Samst gick det i Finland, Turkiet, Grekland
och Polen. I USA £5ll bérsindexen S&P 500 med

7 procent, Dow Jones med 3 procent och Nasdaq med
13 procent. Bast i Europa var Irland och Osterrike (+12
procent). Simre gick det for borserna i de stora euro-
peiska linderna som samtliga f51l med 3-14 procent.

I Finland f6ll index med 35 procent, lett av Nokia, som
efter en lang period med relativt god kursutveckling
slutligen foll igenom medan index i Sverige foll med 14
procent till stor del beroende pa Ericsson. I Japan foll
borsen med 6 procent.

Sektorutvecklingen ,

P4 Stockholmshérsen blev de basta sektorerna under
det forsta halvaret ravaror (skog, olja), hilsovérd och :
tjanster. Samst gick det for foretagen inom IT (-46 pro-
cent), telekom (-36 procent) och media (-21 procent).

1 USA var monstret likartat men med cykliska bran-
scher i titen och en kraftigt negativ utveckling for IT
och telekom. I Europa var bilrelaterade aktier och
energi bland vinnarna och telekom och teknik bland
forlorarna.

Svagare tillvéixt i viirldsekonomin

BNP-tillvixten under det forsta halvaret 2001-har fallit
tillbaka jamfort med forra dret. For nirvarande bedoms
BNP 6ka med drygt 2 procent under innevarande ar i
Sverige. I USA vintas BNP-tillvixten sjunka under aret
till cirka 1 procent och i Europa till knappt 2 procent.
I Japan riknar man nu med en tillvaxt i BNP pa knappt
0,25 procent under aret.

De korta rintorna steg i Sverige frin 4,2 procent i bor-
jan av ret till 4,4 procent i slutet av juni. I USA foll de
frin 5,7 procent till 3,6 procent och i Europa fran 4,7
procent till 4,3 procent. I Japan foll de fran laga 0,4
procent till under 0,1 procent. De langa (10-ars) rdn-
torna steg samtidigt frdn 4,75 procent till 5,5 procent
i Sverige. I USA steg de frén 5,1 procent till 5,4 procent
och i Europa frin 4,8 procent till 5,1 procent.

I Japan foll de fran 1,6 procent till 1,2 procent.



Inflationen i Sverige steg ytterligare under det férsta
halvaret och under 2001 férvintas inflationen hamna
pa cirka 2,5 procent. I USA tros den ligga kvar pa
drygt 3 procent och i Europa pd 2,5 procent. I Japan
fortsitter deflationen och priserna vintas i ar falla med
ndra 1 procent.

Vixelkurserna priglades av den starka dollarn som
overraskade alla med sin fortsatta styrka under de for-
sta sex manaderna. Den svenska kronan férsvagades
mot dollarn fran 9,54 kronor i bérjan av éret till 10,85
kronor sista juni. Aven mot Euron forsvagades kronan
med cirka 2 procent och mot den japanska valutan
med 6 procent under de forsta sex mdnaderna av dret.

Ljusare tider framdver for fondspararna?

Den hotande hirdlandningen i USA har troligen und-
vikits dven om nedgdngen blivit vil djup 1 telekom- och
teknikrelaterade foretag. President Bush har redan fatt
till stdnd skattesinkningar som kommer att stimulera
tillvixten. Den amerikanska ekonomin befinner sig nu

i ett bottenldge. De anpassningar som har skett i fore-
tagen till den lagre efterfrigan leder framgent till ligre
lagerbindning och en god mojligher till forbaterade
marginaler. Ligre rintor, fallande kostnader och effek- - -
tivare foretag bor ge stigande vinstprognoser s fort
efterfrigan ater tar fart. '

Rintorna i USA har sdnkts till en nivd som ger 6kade
l&neméjligheter for konsumenter och foretag. Avkast-
ningskravet pa -aktier sinks ocksé eftersom alternativa,
riskfria avkastningsméjligheter som bankinlaning, stats-
skuldvaxlar och obligationer ger en lig avkastning.
Med en viss fordréjning brukar detta leda till att hjulen
ater borjar snurra i snabbare takt.

Virderingen av borserna 4r nu nere pi en relativt ldg
niva och de som sparar under daliga borsér fir ofta en
bra virdetillvixt pd pengarna da virdet pa alla instt-
ningar stiger under goda borsar. Risker finns i form av
en allt for svag aterhdmtning och ytterligare forsening-.
ar av efterfrigan pa telekomutrustning.




IKANO Svensk Aktiefond

En fortsatt nervés aktiemarknad dir negativa signaler frin foretagen blandades med en forhoppning om
att rintesinkningarna skall ta oss ur ligkonjunkturen har lett till att avkastningen blev minus 6,6 procent,
vilket dr bittre an fondens jamforelseindex som slutade pd minus 12,3 procent. Sedan starten den 2 oktober
1998 har fonden stigit med 65,2 procent medan jamforelseindexet har Gkat med 61,8 procent.

Placeringsinriktning

IKANO Svensk Aktiefond ir en svensk indexfond som
investerar pa den svenska borsen. Fondens jamforelse-
index ir Six Return Index, fore detta Findatas avkast-
ningsindex.

Marknadsutveckling

Six Return Index foll med 12,3 procent under det forsta
halvéret. Affirsvirldens Generalindex slutade med en
nedging pa 14 procent. Det var stora sviangningar
under det gingna halvéret, sdvil for index som helhet
som fér de olika sektorerna. Vinstvarningarna har
duggat titt med prognosnedskrivningar och dndrade
rekommendationer som foljd.

Branschutveckling

Bland de olika sektorerna har det varit stora skillnader
och tvira kast. Vinnarbransch blev rdvaror med en upp-
ging pd 15 procent, i sektorn ingér bl a skog, gruvor och
metaller samt olja och gas. Hilsovérd, med likemedel
och bioteknik, steg 5 procent liksom tjanstesektorn, dar
bland annat Securitas ingdr. Industrisektorn slutade pa
minus 3 procent medan finanssektorn dér bank och for-
sakring ingdr foll 15 procent. De stora forlorarna blev
telekommunikation med minus 36 procent och IT-sek-
torn som slutade pa hela minus 46 procent.

Fondutveckling

Fondens andelsvirde sjonk med 6,63 procent under
de forsta sex manaderna, Six Return Index med
12,34 procent, Six Portfolio Return Index (fd.
Fondbolagens Férenings avkastningsindex) med
8,78 procent och Affirsvirldens Generalindex sjonk
med 14,03 procent. Sedan fondens start i oktober 1998
har andelsvardet dkat med 65,22 procent medan Six
Return Index 6kat med 61,81 procent. Risknivan i
fonden miitt som totalrisk var 19,8 procent jamfort
med Six Return Index som hade en totalrisk pa
26,0 procent.

lirsvis kursutveckling
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Six Return Index

Fondens framtidsstrategi
Under hésten forvintar vi oss att den sd kallade impor-
terade inflationen (pd grund av héga rdvarupriser och
svag kronkurs) successivt avtar och att rintorna fortsatter ’
att vara laga. En av forklaringarna till den svaga kronan
dr att utlindska placerare har salt svenska aktier och
att svenska institutioner koper utlindska aktier.

Den amerikanska centralbanken kommer sannolikt att
fortsitta forsvara konjunkturen med rintesdnkningar

s4 linge det behovs utan att man riskerar den lingsiktiga,
inflationen. Mycket talar for konjunkturkansliga aktier
som i denna fas av konjunktaren brukar ge god avkast-
ning. Rintekinsliga aktier inom tillvixtbranscherna
telekom, teknologi och media bér ocksa vara gynnade
av rantesinkningarna dven om investeringarna inom
dessa sektorer varit allt for hoga de senaste dren, vilket
sitter press pa lonsamheten dnnu en tid.



H
Diremot blir utvecklingen troligen simre i lakemedels-
branschen, som enligt vir bedémning 4r hogt prissatt,
och for banker som hittills varit populdra aktie-place-
ringar p4 grund av deras defensiva karaktir. Var
bedémning 4r att en vindning uppat forskjutits ett
kvartal och att vi forst under 2002 fr se stigande
vinster, men borsen brukar diskontera stigande vinster
s4 av den anledningen kan man inte utesluta en stark
avslutning av innevarande ar.

Handel med optioner och terminer

Fonden har enligt sina fondbestimmelser mojlighet att
handla med optioner och terminer for att effektivisera
sin forvaltning, 6ka fondens avkastning samt for att
skydda sina tillgdngar mot kursforluster. Handel med
terminer har skett i begrinsad omfattning.

Balansrakning, kSEK

30 juni 30 juni
2001 2000

TILLGANGAR
Finansiella instrument Not1 250 702 185 523
Bank och &vriga likvida medel 13 147 825
Kortfristiga fordringar 14 327 11 850
Su?lma tillgangar 278 176 198 198
SKULDER
Ovriga kortfristiga skulder 27 650 12 601
Summa skulder 27 650 12 601
Fondférmagenhet 250 526 185 597
Stéllda panter fér handel
med optioner och terminer 4432 238

Vrdepappersldn ‘

Fonden har enligt sina fondbestimmelser mojlighet att
lana ut aktier, Under senare delen av forsta halvéret har
fonden utnyttjat denna mojlighet.

Utdelning

Fonden limnade utdelning med 2,57 kronor per andel
med avstimningsdag 2001-06-12-och utbetalning
2001-06-14.

Resultatrakning, kSEK

010101- 000101~
010830 000630

INTAKTER OCH
VARDEFORANDRING
Vardeforandring pa aktie-
relaterade finansiella instrument -20 164 -470
Ranteintakter 198 174
Utdelningar 5078 2 827
Ovriga intakter ' 2 41
Summa intékter och N
vardeférandringar -14 886 2 572
KOSTNADER
Ersattning till fondbolaget 724 504
Ersattning till forvaringsinstitutet 62 58
Ovriga kostnader . 3
Summa kostnader 786 565
Arets resultat -15 672 2007
Specifikation av 010101~ 000101-
vardeférandring 010680 000630
Aktierelaterade finansiella instrument
Realisationsvinster 4 364 7 515
Realisationsforluster 7 828 4307
Orealiserade vinster/forluster -16 700 -3678
Summa kostnader -20 164 -470
Férandring av fondférmdgenhet 2001 . 2000
Fondférmégenhet vid
arets borj 236 640 121 421
Andelsutgivning 34 842 78 765
Andelsinlosen -1 168 -16 199
Arets resultat enligt
resultatrakning -15 672 2 007
Lamnad utdelning -3918 -397 .
arets slut 250 526 185 597
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Férsta halviret 2001

Avkastning sedan starten

Totalrisk
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Vad dr TKA?

TKA dr ett nyckeltal som beskriver alla de kostnader en fond har for sin verksambet. Hosten 1998 valde
Fondbolagens Férening att rekommendera alla sina medlemmar att redovisa TKA efter en tids debatt dd
fondernas redovisning kritiserades av ddvarande finansminister Asbrink.

TKA anvinds ofta felaktigt for att beskriva spararens
kostnader for forvaltningen varje dr. Viktigt dr att note-
ra att TKA inte beskriver de kostnader som fondspara-
ren behover betala for forvaltningen av fonden.

" . Fondspararen betalar sjilvfallet for fondens forvalt-

ning, administration, redovisning, datasystem, analys-
verksamhet, valutavixling, bankdepatjinster samt kost-
nader for Finansinspektionen och revisorer. Allt detta
ir inkluderat i TKA. Eftersom begreppet TKA ocksa
inkluderar courtagekostnader som forvaltaren betalar
for att kopa och silja aktier i portfoljerna, blir TKA
missvisande som informationsgivare. TKA kan dessut-
om variera kraftigt mellan olika tidsperioder.

De aktier eller riantebarande papper som kdps och saljs
ir en aktiv handling av férvaltaren for att skapa ett
mervirde for fondspararen. Ofta kan till exempel
virderingen av en aktie vara sd lig att det dr motiverat
att betala courtage for att képa och dga aktien infér en
vintad kursuppgéng.

Ett hogt TKA innebir siledes att forvaltaren har for-
valtat fonden med hog aktivitet, det vill siga gjort
ménga affirer i fonden och dirigenom ocksa fatt cour-
tagekostnader direfter. Courtagekostnaderna 4r redan
inriknade i fondens avkastning.

En indexfond som inte koper och siljer aktier aktivt
har ett lagt TKA dirfor att den passivt dger aktierna
i portfoljen motsvarande sitt jamforelseindex och
darfor inte behover gora aktieaffirer i ndgon storre
utstrackning.

En ”dyr” fond med hoga avgifter fr den ordinarie for-
valtningen kan samtidigt ha laga courtagekostnader, det
vill siga ha lag aktivitet. Tack vare den ldga aktiviteten
kan ind& TKA bli ligre 4n i en fond som har liga _
avgifter fér den ordinarie forvaltningen och samtidigt
har hog aktivitet. Darfér dr nyckeltalet TKA utan
egentlig betydelse for den som 4r intresserad av de
framtida kostnaderna for férvaltningen av en fond.



Risk och placeringar

Den negativa kursutvecklingen bittills i dr innebir att avkastningen helt bar uteblivit och istillet dr negativ.
En effekt av detta dr att traditionella riskmdtt som till exempel avkastning per risk dr svdra att anvinda
som betyg pd fondernas agerande. Riskerna med ett sparande i fonder star som vanligt att finna i fondernas
volatilitet i jamfirelse med de jimforelseindex som anvinds.

Volatiliteten pa aktiemarknaden, mitt som genomsnitt-
liga kursrorelser har varit fortsatt hog. Positivt 4r att
aktiesparandet fortfarande sker utan hog skuldsittning.
Eftersom féretagen kan parera ojimnheter i marknads-
utvecklingen med lagre kostnader skapas vinster som
varierar men som vixer pa ldng sikt, Rintebarande
placeringar har ddremot en fast avkastning. Lngsiktigt
bor man inte rakna med mer dn 10 procents avkastning
per ar for placeringar i aktier, eller en riskpremie som
6verstiger rantorna pa ldnga obligationer med cirka
3—4 procent per ar.

Risk i samband med placering av pengar ir ett kompli-
ceragt dmne. Det finns ménga olika aspekter pd vad risk
dr och hur den bér mitas. Det finns inte nidgot enkelt
sdtt att mata risk och det dr vanligt att man pratar
forbi varandra nir man talar om risk. En hog risk kan
ge en hog avkastning men det behover inte vara sa.
Déremot dr méjligheten till en hég avkastning god vid
ett hogt risktagande. En viktig faktor vid berikning av
risk dr den tidshorisont som man har med sin place-
ring. Spridning 6ver fler geografiska marknader och
branscher ér ett sitt att minska sin risk. Att ha fler
aktier i portf6ljen minskar ocksa risken. Fér en fond-
sparare dr det viktigt att granska hur fonderna placerar
1 foretag, sektorer, geografiska marknader och valutor.
En fondsparare bor ocksd tinka 6éver hur den egna
fondportfoljen fordelas.

En av de populdraste metoderna for att beskriva risk ar
att anvédnda ett statistiskt matt, standardavvikelse.
Standardavvikelsen beskriver hur stor variation det
finns i en grupp av mitvirden. Fér en fond ir det
naturligt att redovisa hur fondens periodavkastning
varierar. En hog standardavvikelse i avkastningen dkar
risken for att en periods avkastning kan bli negativ.
Standardavvikelse anvinds f6r att jimfora olika place-
ringar. Fonder jamfors ofta med ett index f6r hela eller
delar av den marknad som fonden placerar sina till-
gangar i.

Berikning av risk sker pa historiska virden med férhopp-
ningen att dessa virden skall ge en bild av framtiden. Det

ar ofta si, men det finns inte nigon garanti. For att
standardavvikelsen skall vara jaimférbar och ndgorlun-
da tillforlitlig, skall berdkningen ske for en bestimd
tidsperiod. I Sverige har man enats om att berikningen
bor omfatta periodresultat for 24 ménader. Eftersom
man vanligtvis anvander ar som referens i samband
med placeringar, riknas standardavvikelsen om till att
avse en period om ett dr. P4 detta sdtt raknas fondens
totalrisk ut.

Catella Fondférvaltning AB anvinder den av ;
Fondbolagens Férening rekommenderade metoden fér
samtliga sina fonder.

De beriknade standardavvikelserna i avkastningarna
for fonder ar endast jimférbara med det referensindex
som anvinds for respektive fond och bér ej anvindas
for jamforelse med risk i andra fondbolags fonderefter-
som berdkningarna kan skilja sig at.




Alimént om IKANO Svensk Aktiefond

Din andel av fondens kostnader

P34 det kontoutdrag du erhéll fran oss i slutet av juli
2001 redogjorde vi for din andel av fondens kostnader.
Férvaltningskostnad ir din del av fondens kostnader
under 2001 for analys, forvaltning, redovisning, infor-
mation, marknadsforing, revision och avgifter till for-
varingsinstitutet samt Finansinspektionen.

Ovriga kostnader 4r din andel av fondens kostnader
for dess virdepappershandel sasom courtage.

Total kostnad dr summan av de tvd ovanniamnda kost-
naderna. Dessa kostnader fir du inte dra av i deklara-
tionen da fonden gor det i sin deklaration.

Skatteregler

Andelsigarens beskattning

Realisationsvinster respektive realisationsforluster vid
forsiljning av andelar beraknas enligt genomsnittsme-
toden och deklareras av andelsigaren. Vid utdelning
frin fKANO Svensk Aktiefond innehalls preliminér-
skatt alternativt kupongskatt enligt dubbelbeskattnings-
avtal for fysiska personer och dédsbon.

Kontrolluppgifter

Kontrolluppgifter ldmnas till skattemyndigheten av
Catella Fonder p4 skattepliktig utdelning, antal andelar
samt realisationsvinster och realisationsforluster.

i

Revisionsberiittelse
Denna halvarsrapport har inte reviderats av fond-
bolagets revisorer.

Styrelse Catella fondfdrvaltning AB

Direktdr Bo Pettersson, styrelsens ordforande,

VD Catella Capital AB.

Bengt Blonér, ordforande Sparbanken Gripen
Bankdirekt6r Lars-Erik Skjutare, VD Sparbanken Finn
Direktor Bert-Ake Eriksson, VD Stena Sessan AB
Direktor Lars H Bruzelius, VD BSI AB _
Direktor Gustaf Sjogren, VD Catella Fondforvaltming AB

Etik

All fondverksamhet som bedrivs lyder under omfattad
reglering i form av lagar, férordningar, branschoverens- ’
kommelser och fondbestimmelser. Vart mél med var
forvaltning 4r att med iakttagande av gillande regel-
verk verka for andelsdgarnas gemensamma intresse, det
vill siga att kunna dstadkomma en s& hog avkastning
som méjligt. En aspekt som under senare 4r uppmark-
sammats nir det giller fonder och dess forvaltning dr
den etiska aspekten. Hir dr det framst de lagar och
affirsseder som giller for foretagen och den uppfatt-
ning foretagets kunder har om foretagets produkter
som styr deras verksamhet. Alla foretag har ett ekono-
miskt intresse av att deras varor och tjdnster uppskattas
pa marknaden och i manga fall stdr god foretagsetik
och god lénsamhet i relation till varandra. Detta leder
till att bolagen i sig ofta uppfyller normen for etisk
verksamhet och dérigenom #ven de flesta av véra fond-
innehav. Vi anser inte att vi bor stilla oss utanfor
nigon bransch eller enskilt féretag av moraliska skal
om det 4r nagot som skulle kunna missgynna vira kun-
ders avkastningsmojligheter. Vid investeringsbeslut tar
vi dock hinsyn till generella miljo- och etiska risker.

Redovisningsprinciper

Till grund f6r fondernas redovisning ligger Lagen
1990:1114 om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens forfattningssamling FFFS 1997:11
och Fondbolagens Forenings rekommendation for
virdepappersfonders redovisning. Onoterade bolag

4r virderade till anskaffningsvarde.



Forvaltarnas funderingar

Visst, bérserna dr nu ndra botten efter den drsldnga nedgdng som startade varen 2000. Men rikna inte
med ndgon jamn och stabil fird mot nya kursrekord. Ddliga deldrsrapporter kan sprida tvivel bland
placerarna och resultera i tillfilliga bakslag, men fram mot drsskiftet bor kurserna i alla fall ligga 6ver
dagens nivder. Den prognosen levererar Gustaf Sjogren, Jérgen Vrenning och Mikael Hanell, som

forvaltar Catellas fonder.

.

Mikael Hanell,
Gustaf Sjogren och
Jorgen Vrenning.

Det var den amerikanska centralbankens hojning av
styrrantan i mars 2000 som startade den ldnga ned-
gdngen pd virldens borser. Rantehojningen slog hart
mot de hogt virderade IT-aktierna och skapade osiker-
het om den ekonomiska utvecklingen. Sedan kom de
daliga nyheterna slag i slag. Luften gick fullstandigt ur
de enorma férvintningar som skapats kring foretagen
i ”den nya ekonomin” och foretagens vinster och
konjunktur utvecklades mycket sdmre 4n vintat.
Nedgangen i USA smittade snabbt av sig pa resten av
virlden och pessimismen bredde ut sig. I januari 1 ar
sinkte den amerikanska centralbankschefen styrrantan
tvd ganger och har senare f6ljt upp med ytterligare
sinkningar. Sinkta rintor brukar innebdra en stimu-
lans for ekonomin, dven om effekterna pd konjunk-
turen brukar synas forst efter 6-12 minader. Under
viren har bérshuméret sakta men sikert forbattrats.

Gustaf Sjégren, GS: Vi har nog passerat botten for den
hir gingen, men jag tror att man far rakna med att det
kan bli lite berg- och dalbana pa borsen de ndrmaste
‘ménaderna.

Jorgen Vrenning, JV: Kurserna ir visserligen ldga men
det 4r biddat fér bakslag om det kommer nyheter som

skapar oro for att konjunkturvindningen drojer. En
annan méjlig oroskalla 4r foretagens delarsrapporter,
som inte kommer att se sd bra ut.

Mikael Hanell, MH: Manga foretag har tvingats vinst-
varna och de har levererat resultat som legat klart
under férvintningarna de senaste kvartalen. Det gor att
de kommer att vara mer forsiktiga i sina prognoser.

De invintar nog vildigt sikra tecken pd att battre tider
ir pa vig innan de uttalar sig positivt.

Ar bérsen nira sin botten?

GS: Forvintningarna om konjunkturen verkar ha
svingt frin den djupa pessimism och oro som ridde
under 4rets forsta manader. I dag verkar de flesta luta
4t att det 4nd3 4r en normal konjunkturavmattning vi-
4r inne i och att tillvixten tar fart mot slutet av det har
aret eller senast i borjan av nédsta.

MH: De kraftfulla rintesinkningar som gjorts i USA
bidrar till att stimningen blivit mer positiv och sam-
tidigt har en del av osidkerheten om utvecklingen 1 USA
forsvunnit. Presidentvalet 4r 6ver och beslut om stora
skattesinkningar ar fattade.



JV: De amerikanska hushéllens konsumtion ir en viktig
motor i amerikansk ekonomi och den oro for att hus-
hallen skulle sluta handla som ett resultat av borsned-
gangen har kommit pd skam. Tvirtom har konsumtio-
nen fortsatt att ligga pa en rdtt hog niva. Ett resultat av
de amerikanska skattesinkningarna 4r att hushdllen
redan nu i sommar fir en rejdl forstirkning av kopkraf-
ten. Det hér har sikert ocksa betydelse for borserna.

Vilka branscher kommer att klara sig bast under resten
av aret?

GS: Aktier i foretag som ligger tidigt i konjunkturen,
som skog och stal, har gatt bra under det férsta halv-
aret. Normalt bor branscher som ligger lite senare

i konjunkturen, till exempel méanga verkstadsforetag,
std infér en ganska bra period.

Finns det ndgra branscher ni tycker att man ska vara
forsiktig med?

JV: Manga sokee sig till 1ikemedel och andra defensiva
branscher under forra dret och det var branscher som
klarade sig vildigt bra under nedgdngen. Dessa tror vi nu
stdr infér en period med samre kurstillvaxt. Inte heller
banker kédnns sa intressanta, med tanke pa att de ldnga
rantorna stigit en del och att kreditexpansionen avtar.

Vad sager ni om IT och telekom?

GS: Det kan nog komma en uppging pa 20-30 pro-
cent, bara for att kurserna varit sd oerhort nedpressade,
men manga av foretagen kdmpar med minskade margi-
naler och minskad forsiljning. Det kommer att ta tid
innan de besparingsprogram som nu sitts in far effekt
pé resultaten. [ en del av sektorerna finns ocksa en
betydande 6verkapacitet som pressar marginalerna.

MH: Det ir litt att tro att aktier som fallit 80-90 pro-
cent automatiskt dr billiga. Kurserna maste ses i relation
till férvantade vinster och eftersom bade vinster och
vinstférvdntningar fallit kraftigt 4r minga bolag fortfa-
rande dyra trots de stora kursfallen.

Dollarn har fortsatt upp, tvartemot vad de flesta exper-
ter rdknade med for ett halvar sedan.

Vilka effekter far det?

GS: De nidrmaste manaderna kan det nog bli spekula-
tioner kring vilka bolag som &r vinnare pa den hoga
dollarkursen. Foretag med mycket av tillverkningen i
Sverige och stor forsdljning i USA gynnas av den dyra
dollarn och sddana foretag kommer sdkert att presente-
ra ritt starka resultat framéver. Den hir beskrivningen
passar in pa till exempel skogsforetag. For foretag som
képer mycket i USA blir effekten den motsatta.

JV: Dollaruppgingen pédverkar ocksa olje- och bensin-
priserna, men dven priset pd andra importvaror.

13

Dirmed kan den dyra dollarn sitta fart pa inflationén i
Sverige och det var antagligen till stor del dollareffekter
som ldg bakom vérens uppgéng 1 inflationen. Hotas
inflationsmélen kan Riksbanken tvingas hoja rintorna
ytterligare och det vore inte bra f6r ekonomin. Vi tror
dock pé fallande inflationstal lingre fram i ar och dér-
med inga fler rintehdjningar frin Riksbanken.

Har ni nagon forklaring till varfor kronan ir sa svag?
MH: Enligt teorin ir kronan for billig. Vi har ordning
i statsbudgeten och ekonomin ar i grunden stark. Mot
den bakgrunden borde kronkursen ligga hogre, men
kortsiktigt finns det andra faktorer som ar viktigare.

JV: Valutafléden spelar en mycket stor roll ‘och det gor
valutakursforandringarna svara att forutse. Det senaste
aret har minga internationella forvaltare vrikt ut
Ericsson och andra IT- och telekomrelaterade bolag

ur portféljerna. Det har resulterat i ett 6kat utbud av
svenska kronor vilket har pressat kronkursen. Vid
hostens premiepensionsval gick flera tiotals miljarder
kronor till utlandsfonder och det fir samma effekt.

MH: Under véren har dessutom AP-fonderna silt sven-
ska tillgdngar och kopt utlindska och det ger ocksa
stora valutautfloden. Manga stora svenska kapitalfor-
valtare har de senaste dren gatt mot ett storre inslag av
utlindska placeringar vilket skapat ett tryck pa kronan.

Kommer kronan att stirkas? .

JV: En del av de effekter som sdnkt kronan borde
klinga av s& smaningom, dven om det dr svart att
bedéma nir det sker. Men dtminstone mot euron bor
kronan stiga en del i virde.

Hur gér borsen under resten av aret?

GS: Vi sa vid 4rets borjan att vi trodde att borsen skul-
le stiga omkring 10 procent pa heldret. Den prognosen
ligger fast. Vid halvarsskiftet stir vi pd minus 14 procent
jamfort med drsskiftet och slutsatsen av det bor vara
att vi tror pd en ganska bra bors under resten av aret.

Catella startade sina forsta fonder i februari 1998 och
ni har alltsa passat pa att fylla tre ar under det forsta
halvaret i ar. Betyder det hir att ni borjar bli varma

i kladerna nu?

GS: Det fir man nog siga. Vi som jobbar med forvalt-
ningen hade redan lang erfarénhet frin fondforvaltning,
si 1 den bemirkelsen beh&vde vi inte tre &r pé oss for
att bli varma i kldderna. Daremot betyder tredrsgrinsen
att vi fir vara med i fondutvirderingssystem som "
Sparoversikts W-rating och Morningstar. Vi 4r nojda
med resultatet under de hir tre dren och vi ser med
tillforsikt fram mot att f3 betyg frdn de utomstiende
bedémarna.



Ditt fondsparande via premiepensionen

Ay din [6n och andra skattepliktiga ersittningar avsitts
2,5 procent till premiepensionen, som ir en del av den
nya allmdnna pensionen. Pengarna placeras i viardepap-
persfonder som du sjilv far vilja.

Du behover inte vilja men det kan vara klokt att géra
det. Ett lyckat fondval kan innebira att premiepen-
sionen blir upp till en tredjedel eller mer av den totala
allminna pensionen. Om du inte viljer placeras dina
pengar i Premiesparfonden som forvaltas av den statliga
Sjunde AP-fonden.

Premiepensionens storlek beror pd virdeutvecklingen i
de fonder du har valt. Du kan nir som helst kostnads-
fritt byta till andra fonder. Om du inte ger besked om
annat star dina premiepensionspengar kvar i fonder
dven efter att du gdtt i pension. D4 blir m&nadsutbetal-
ningarna olika 4r frin 4r. Nar du bérjar ta ut din
premiepension eller ndr som helst ddrefter kan du 1
stillgt vilja att flytta Sver dina premiepensionspengar
till en traditionell forsikring. Premiepensionsmyndig-
heten tar di ver forvaltningen samt den finansiella
risken och betalar ut minst ett garanterat belopp till
dig varje ménad.

Vilka har premiepensionsratter att placera ar 2001?

De som har tjdnat in premiepensionsratt for ar 1999.
Fran och med det dret ger dven hogre studier, varnplikt
och barndr premiepensionsritt, under forutsittning att
forvdrvsvillkoret uppfylls.

Hur mycket ska jag minst ha tjdnat for att f3 placera
premiepensionsratt ar 2001?

Du maste ha haft en beskattningsbar inkomst som
Bverstiger 24,0 procent av ett prisbasbelopp (36 400
kronor, det vill siga 8 736 kronor f6r ar 1999).

Hur ménga fonder kan jag ha?

Du kan ha upp till fem fonder. Vilka fonder du kan
vilja mellan kommer att framga i valpaketet. Du kan
dven finna informationen pd PPM:s webbplats under
menyvalet "Sok fond/Fondfakta”.

Vet fondforvaltarna vem som har valt deras fonder?
Vilka fonder du viljer dr sekretesskyddat.
Fondforvaltarna vet inte vem som har valt deras
fond/fonder. Den uppgiften finns endast hos PPM.
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Vad hiander med pengarna nir jag dor?

Nir du dor fordelas dina dterstiende pensionspengar
pé dvriga pensionssparare (s kallade arvsvinster). De
tillfaller alltsd inte dina arvingar. Du kommer dock att
kunna teckna tvé olika typer av efterlevandeskydd som
gor att din pension kommer dina efterlevande till del.

Vad giller for efterlevandeskydd?
Efterlevandeskydd finns i tv tappningar
A. Efterlevandeskydd fére pensionstid
B. Efterlevandeskydd under pensionstid
(lds mer pd www.ppm.nu)

Nir kan jag ta ut min pension?

Gemensamt for inkomst- och premiepensionen ar att
du kan vilja ndr du vill ta ut den. Det kan tidigast ske
vid 61 ars dlder men nigon Svre &ldersgrins finns inte.

Vad gor PPM?

For att systemet med premiepension ska fungera har
den statliga myndigheten, Premiepensionsmyndigheten,
bildats. Nédgra av dess viktigaste uppgifter 4r att:

* bokféra och genomféra alla kép och alla férsdljningar
av fondandelar som du begir

* ansvara for ditt och andras premiepensionskonton

* forvalta de pengar som pensionssparare vid -
pensioneringen viljer att fora dver till traditionella
forsakringar

* administrera de tv4 efterlevandeskydd som ingér
1 systemet

® besluta om utbetalning av premiepension.

Texten i det hir avsnittet av halvdrsrapporten dr tagen
fran PPM:s hemsida: www.ppm.nu. Dit kan du vanda
dig om du har fler fragor om PPM, eller om du vill
informera dig om viktiga handelser som har anknyt-
ning till premiepensionen och PPM.

Du kan ocksa vinda dig till PPM via post:

PPM, Kundservice, 826 86 Séderhamn, via e-post:
kundservice@ppm.nu eller via:telefon: sjdlvbetjining
020-776 776, personlig service 0771-776 776.
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