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VD har ordet

INVESTERINGSKLOCKAN - ETT STOD
| INVESTERINGSPROCESSEN

DEN FRAGA som madnga sdkert stiller sig
ar om drets borsuppgang endast dr en
korrektion pa den kraftiga nedgingen
under 2007 och 2008, ett s k ”Bear market
rally”, eller om det dr borjan pd en langre
uppgéngsfas. Realekonomiskt finns det fa
indikatorer pd att konjunkturen skulle
vara pd vig att vianda, utan all statistik
pekar fortfarande péd att det bli simre
innan det blir battre. Ndgra sma ljusglim-
ter i det kompakta morkret har pé senare
tid kunnat skonjas. Framforallt detaljhan-
delsforsdljningen har overraskat. Anled-
ningen till detta dr bl a att de som fort-
farande har ett arbeta att gd till ocksa har
fatt mer pengar kvar i planboken, p g a
rantesankningarna, de ligre energipriserna
samt skattesinkningarna. Aven rot-avdra-
gen forvintas bidra positivt till konjunk-
turen. Négra positiva effekter av den
svaga kronan har vi dnnu inte kunnat se
men forhoppningsvis stdr svensk export-
industri val rustad nir virldsekonomin
forbattras.

VD-ordet i Arsberittelsen 2008 hade
titeln ”Olika placeringsstil for olika mark-
nadssituationer” och dir var slutsatsen att

Stefan Widenfelt, Ordforande
Catella Fondforvaltning AB.

man genom att kombinera olika produkter
och tillgangsslag kan skapa en lamplig in-
dividuell riskprofil. Detta ar normal sett
ingen statisk situation utan méste ses Gver
med jamna mellanrum. Historiskt har an-
delen aktier i en “normal” portfolj varit
ganska beskedlig, men de senaste arens
hogkonjunktur har inneburit en 6kande
andel. Enligt olika bransch organisationer
var den genomsnittliga aktieandelen under
forsta halvaret 2007 betydligt 6ver vad
som brukar anses som normalt for att
under forsta halvédret 2009 ligga betydligt
under det normala. Mycket talar for att
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Investeringsklockan dr en modell som vi inom Catella anviader oss av framfor allt
i ett kommuniativt perspektiv for att fa stéd infor ett eventuellt investeringsbeslut.

Stefhan Klang,VD
Catella Fondforvaltning AB.

andelen aktier i en ”normal” portfolj kom-
mer Oka igen, men troligtvis inte tillbaka
till den nivd som rddde innan “krisen”,
eftersom vi forhoppningsvis blivit visare.

Fragan som nu allt ivrigare diskuteras
ar ndr det ar dags att dndra p3 tillgdngs-
fordelningen? Ar det dags att bli lite
mindre defensiv eller? Alla storre rad-
givare och forvaltare anvander sig av olika
metoder och modeller for att forsoka
svara pd denna stindiga friga. Inom
Catella har vi, framforallt i ett kommuni-
kativt perspektiv, anvant oss av ndgot som
kallas for Investeringsklockan (se nedan),
som lanserades redan dr 1937 av den
brittiska tidningen Evening Standard.
Genom att sjilv forsoka bestimma vad
klockan ir just nu kan man fa stod infor
ett eventuellt investeringsbeslut. Man skall
dock vara medveten om att det inte ar fra-
gan om ndgon exakt precision utan bara
en ungefirlig tidsangivelse.

Efter 24 ménader av negativa for-
tecken vantar vi nu ivrigt pa mer positiva
signaler. Sommaren som normalt brukar
innebira att man skall kopa till sillen och
sdlja till kraftorna kan i ar fd en nagot
annorlunda utveckling, men att tro att det
blir tvirtom kanske dr att vara lite vil
pessimistiskt sd var slutsats blir att vara
fortsatt forsiktig.

Stefhan Klang,
Verkstallande direktor
Catella Fondforvaltning AB.

Stefan Widenfelt,
Ordforande Catella Fondférvaltning AB.
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Vad hander nu?

RUNDABORDSSAMTAL OM
HALVARET SOM GATT

ANTLIGEN ETT HALVAR PA PLUS. Littna-
den ir pataglig nir panelen triffas for sitt
sedvanliga Runda bordssamtal for att dis-
kutera halvdret som gdtt. Som av en hin-
delse strommar ocksd solljuset in genom
fonstren efter ett par veckor med sko-
ningslost regnande. Nar vi slér oss ned kan
vi konstatera att Stockholmsborsen gatt
upp med hela 24 procent sedan arsskiftet!
Nu blir procent-talen stora nir borsen
vinder efter lainga nedgdngsperioder. Jam-
fort med for ett ar sedan ar borsen fort-
farande ndstan 9 procent liagre. Och jam-
fort med den senaste borstoppen i augusti
2007 ar den ner hela 34 procent.

Men den hir eftermiddagen i slutet av
juni 2009 fokuserar vi pa det faktum att vi
har vért forsta runda bordssamtal med en
borsuppgang bakom oss sedan sommaren
2007! Den virsta katastrof-kinslan ligger
bakom oss, i alla fall for tillfillet.

2009 har sa hdr langt blivit bittre,
och det var ocksa i linje med vad panelen
trodde i december nir man enades kring
synen att 2009 skulle bli dret da det var
dags att ga in pad borsen igen.

Stockholmsborsen har varit en av de
starkaste borserna. 1 USA ligger det breda
S&P 500-indexet runt nollstrecket (rdk-

nat sedan drsskiftet). Nasdaq-borsen dr
ddremot upp cirka 20 procent. Det euro-
peiska indexet STOXX 600 med en upp-
gang pd 5 procent.

Gustaf Sjogren: ”Sverige har gétt val-
digt bra och det beror naturligtvis pd att
vi varit lite ”dopade” av den ovintat svaga
kronan. Under andra kvartalet ville alla ha
risk, och ett ”bet” pa konjunkturen och da
passade den svenska borsen bra in. Vi har
ju médnga renodlade verkstadsbolag.”

Pehr Blomquist: ”Sedan tror jag ocksa
att mycket av forklaringen ligger i Asien.
Det ar vil den enda regionen som har till-
vixt, och svenska bolag har en ovanligt
stor exponering mot just Asien. Manga
europeiska verkstadsbolag ar ju istillet
tungt exponerade mot Ostra Europa dir
konjunkturen var katastrofalt svag. Sedan
saknar var bors en del typer av finansiella
bolag som drabbats hért av finanskrisen,
till exempel forsakringsbolag som viger
tungt i 6vriga europeiska index.”

Ulf Frykhammar: ”Jag tycker ocksa
att det verkar som om krishanteringen fun-
gerade extra bra i Sverige. Regeringen har
skott sig, Riksbanken har skott sig... likasd
Riksgilden. Arbetsmarknadens parter tog
sitt ansvar. Sammantaget tog vi 0ss sam-
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man bittre 4n manga andra linder.”

Efter en sista (2) skrick-seans pa de
finansiella marknaderna under januari-
februari har samtliga finansiella mark-
nader utvecklats starkt. Borser pa till-
vaxtmarknader steg med i genomsnitt
34 procent. Obligationsrintor steg, ett
hilsotecken i det hér fallet eftersom det
indikerar att radslan for ett japanskt
deflations-scenario dampades patagligt.
Fragan dr dock om ndgot av detta hade
varit maojligt utan en forbdttring av kre-
ditmarknaderna.

Jan Tornstrand: ”Det har sett betyd-
ligt battre ut, tack och lov. I julas kunde
inget bolag fé finansiering, nu gér det. De
flesta kreditindex har gatt starkt.”

Detta var en tydlig signal om att
finanskrisen dr, om inte over, sd i alla fall
inne i ett betydligt lugnare skede.

Jan: ”Det betyder naturligtvis inte att
faran dr over. Det ir till exempel noterbart
att rantorna sjunkit mer pa obligationer
med hog kreditvardighet. Bolag med lite
simre kreditviardighet far fortfarande
betala extrema riskpremier, som inte sjun-
kit lika mycket som for starka bolag. Men
sammantaget har index for olika krediter

stigit med 3 5-45 procent under halvaret.”




Gustaf: ”Boven forra dret var finans-
krisen. Det hir dret kinns det som om det
”bara” dr recessionen som ar det stora
problemet.”

Jan: ”Att det littade pd kreditmark-
naden beror naturligtvis pa de extrema sti-
mulansdtgirderna som centralbankerna
genomfort. Kreditmarknaden gick igang
med konstgjord andning, de flesta bank-
erna dr fortfarande i respirator.”

Ulf: ”Att vi stod infor en vindning i
mars var vil ganska tydligt. Alla borser
var i princip nere pa "book value” (alltsa
dar borsen virderades till eget kapital och

inget mer). Historiskt var det mycket lagt,
och samtidigt hade vi maximal riskaver-
sion dir man salt allt urskillningslost.
Ovanpa detta fick vi extrema stimulanser,
i det laget var det ganska uppenbart att vi
skulle fa en vandning.”

Sa langt forra balvaret. Men nu da?
Om den forsta uppgangsfasen var enkel
(och det dr nog en delad kansla runt bor-
det att den ddr forsta fasen dr dver), sda
blir det betydligt svdarare att spd ndsta fas.

Ulf: ”Det dr extremt svart att vardera
aktier just nu eftersom vi har rort oss
mellan sidana extremer. Man fir anvinda

Vad hander nu?

sig av mycket langa tidsserier.”

Gor man det ser varderingen attraktiv
ut. Vad som ocksa borde tala for aktier ar
floden. Massor av pengar i hushdll och
pensionsfonder flydde aktiemarknaden
och sitter fortfarande pa sidan och tittar
pa.”

Ulf: ”Och vad ar alternativet? Stats-
obligationer ar definitivt inte riskfritt och
foretagsobligationer ar ett tillgangsslag
som kan vara ganska svartillgiangligt for
manga placerare.”

Gustaf: ”Ja, men det blir svdrare att ta
det harifrdn. Jag tror kanske inte pd nigra
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Vad hander nu?

ytterligare svarta hal eller katastrofer som
Lehman-kraschen, men kdnner mig ganska
overtygad om att det blir en ganska tung
och trog dterhamtning i konjunkturen. Och

hur reagerar borsen pa det? Titta pa reak-
tionen hiaromdagen niar SSAB och Sandvik
vinstvarnade, det var inte sa roligt.”

Sa om panelen har blivit lite forsikti-
gare de senaste veckorna dr grundinstdill-
ningen dndd forsiktigt positiv till borsen.

For belaret 2009 kan det dndd vara sd att
det roliga redan ar gjort. Nar vi ber om en
prognos pd var beldret 2009 ska sluta, sa
tror de flesta att det nog kan sluta pa
dagens nivd, alltsa runt 15-20 procent
upp.

Vilka dr de tre storsta riskerna?

Jan: ”Att helvetet brakar 16st i euro-
peiska banker”.

Ulf: ”Att tillvixten i Kina skulle mat-

tas och att BNP skulle borja krympa dven
dar.”

Gustaf: ”Att aterhamtningen i ekono-
min gdr mycket ldngsammare 4n vintat.
Om ett ar kanske allt ser exakt likadant
ut.”

Fast om det dr det som dr simsta
tankbara utfall dr det faktiskt en ganska
ljus syn, i synnerhet om man tinker pa
vad som hdint de senaste tolv mdnaderna.

RISK

Totalrisk

Det traditionella séttet att mata hur stora
kurssviangningar en fond har eller, om man
sd vill, risken att forlora pengar, ar att mita
fondens totalrisk. Totalrisken visar hur stora
forandringarna i fondvardet varit i genom-
snitt dver en viss tidsperiod omriknat till
ett arsvirde. Catella foljer har Fondbola-
gens Forenings rekommendation om att 2.4
maénadsvirden skall anvindas vid mat-
ningen. Ett annat namn for totalrisk ar
standardavvikelse beriknat pd drsbasis.
Totalrisken kan variera betydligt mellan
olika fondkategorier, beroende pa vilka till-
gangar fonderna har investerat i. Aktiefon-
der med svenska aktier har t ex en hogre
totalrisk dn rantefonder med kort loptid pa
rantebarande tillgdngar. Totalrisk ar ett bra
matt vid jamforelser av olika fondkatego-
rier men ocksd om man vill jimfora fonder

i samma kategori. Totalrisken i en fond ger
en indikation om den historiska risknivan i
fonden, men dr inget sikert prognosverk-
tyg. En fondkategori eller fond som tidigare
haft 1dg totalrisk kan i sjdlva verket vara
riskfylld och innebéra kursforluster om t ex
borsen dr pd vég att svianga nedat p g a att
t ex konjunkturen forsimras. Naturligtvis
galler dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk ar att fonden utveck-
las battre eller saimre an tillgdngarna pa den
marknad pé vilken man investerar. Den
som koper en aktiefond med t ex europe-
iska aktier vill troligen kontrollera hur stort
risktagande fonden har haft i sina place-
ringar jamfort med det index som den jam-
fors med. Ett matt for detta dr aktiv risk,
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eller den risk som fonden tagit genom att
dess kursutveckling avvikit frin dess jam-
forelseindex. Aven vid aktiv risk anvinder
Catella ménadsvirden (24 mdn) vid be-
rakningen.

Duration

Duration dr det vanligaste mattet av rante-
risk och anger vad som hiander nar mark-
nadsrintan andras. Ju hogre duration,
desto kansligare dr fonden for forandringar
i rdntenivan. Duration uttrycks normalt i
ar. For alla Catellas fonder som har inne-
hav i rantebarande virdepapper finns fon-
dens duration angiven. Det durationsmétt
som anvinds i drsrapporten dr effektiv
duration” som tar hinsyn till rintebind-
ningstid och optionalitet for t ex FRN och
callable bonds.



Catella Nordic 130-30 —
ny nordisk aktiefond

Den forsta september startar
vi en ny nordisk aktiefond som
kommer att vara var forsta fond
pa en ny plattform i Luxem-
bourg. Anledningen till att fon-
den noteras i Luxembourg beror
pa okat intresse fran utlandska
investerare och naturligtvis pa de
problem som idag finns med den
svenska fondlagstiftningen dar
svenska fonder tvingas till att
ldmna utdelning varje ar.

Fondens sitt att agera i mark-
naden dr annorlunda mot vanliga
aktiefonder, ddr denna fond i nor-
malfallet har en exponering mot
marknaden med |60 procent
utan att f6r den sakens skull
klassas som nagot annat dn en
vanlig aktiefond. Detta gor man
genom att 6ka exponeringen
mot de aktier man tror pa och
minska exponeringen mot de
man inte tror pa. Till sin hjdlp har
man finansiella instrument som
kallas CFD (Contract for
difference) vilket innebdr
att fonden inte dr expone-
rad mot optioner och
terminer.

Norge 14 %

Danmark

4

Var styrka pa Catella har alltid
varit att hitta aktier som gar
battre an marknaden s k "'stock-
picking” men dven att hitta de
som kommer att ga sdmre som
vi da "blankar”. Detta betyder att
den nya fonden passar oss per-
fekt att forvalta. Kunden ska for-
vanta sig att fa en aktiefond med
"turbo” i uppgaende marknad
och "broms” i nedgdende mark-
nad.

Fonden kommer att forvaltas
av ett erfarenhet team besta-
ende av; Pehr Blomquist, Ola
Martensson och UIf Frykhammar.

VWX Nordic Net Return
2009-07-01

«

Sverige 47 %

Notiser

Ny medarbetare

Den | maj bérjade Nicklas
Granath som forvaltare pa
Catella Fondférvaltning. Nicklas
har 19 ars erfarenhet inom
finansmarknaden och de senaste
aren som Portfolio Manager pa
Straumur Investment Bank. Dess-
forinnan var han chef for trading-
verksamheten pa Handelsbanken
Capital Markets och Carnegie
Investment Bank.

"Nicklas kommer att ingd i
teamet kring Catella Hedgefond,
men vi planerar att lansera en ny
produkt med Nicklas kompetens
som bas.Vi dr mycket glada och
stolta att ha anstdllt Nicklas, som
med sin kompetens kring risk
kommer att forstirka vart team”,
sdger Stefhan Klang.

CATELLA

CATELLA KAPITALFORVALTNING

Marknadsundersokning
Catella har nojda kunder

Vart annat ar gér TSN Gallop
en marknadsundersokning i
fondmarknaden kring olika fond-
bolags varumarken och kunders
képbeteenden. Med kunder
menar man i detta fall personer
som gjort minst ett fondkop
under de senaste 12 manaderna.

Hur star da Catellas varu-
marke i relation till resten av
marknaden?

Forst kan vi konstatera att
branschen totalt domineras av
bankerna som dr de mest kdnda
aktérerna. Men ser man pa res-
ten sa faller vi vél ut, | 7 procent

av Sveriges befolkning kdnner till
oss, 5 procent vill investera i vara
fonder och det ger oss ett hogt
vdrde bland dem som kanner till
oss.Vi har haft ett motto att vi
vill vara "erkdnda dar vi ar
kdnda” och det kdnner vi att vi
ar. Det mest positiva i denna
undersokning dr att Catella ar
det fondbolag som har de mest
ndjda kunderna vilket vi naturligt-
vis dr tacksamma for och vi
kommer att gora allt vi kan for
att det sa skall forbli.
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Notiser

Team Catella varen 2009 —
Oppna Franska en stor triumf

Maj manad gar till historien som en av de basta i Team Catellas
historia. En manad som inleddes med hard traning i Frankrike
och pa hemmaplan Milarhdjden, fortsatte med tavlingar

i ltalien, Osterrike och Belgien, samt avslutades med Oppna

Franska masterskapen med en stor triumf.

Efter fyra veckors tung trining
pa varkanten har det lossnat
rejdlt for Team Catellal Daniel
Bertas vinst i Franska Masterska-
pen dr kronan pa verkat men
i skymundan har alla medlemmar
presterat bra resultat!

Under de inledande tranings-
veckorna fick killarna jobba sten-
hart med grundtraning. Mycket
[6pning, cykel och tung styrketré-
ning stod pa programmet.

"Mycket kul nu att se att vi for
forsta gdngen pa manga ar har
I5-18 aringar som klarar att ta
tuff trdning utan att ga sonder. Jag
tycker definitivt att vi ligger i
fronten fysiskt nu pa juniorsidan,
det vdgar jag sticka ut hakan och
sdgal Som sparring under tra-
ningsveckorna har bland annat
Arnaud Clemente, Sebastian De
Chaunac, Robin Séderling och
Pim-Pim agerat”, rapporterar
Julius Demburg.

Under Elitldgret fortsatte den
tuffa trdningen med mer podng-
spel och fortsatt tuff fysisk trd-
ning. Lagret avslutades med
sedvanlig fotbollsmatch. Fér mot-
standet stod ett lag fran Mélar-
hojden dadrTeam Catella vann
med foérkrossande 5-0!

Med pa ldgerveckorna i Sve-
rige var dven Morgan Johansson
och Stefan Lindmark. En fotnot
dr ocksa dr att en attonde med-

lem kliver in i Team Catella fran
och med foérsta maj.Vi védlkomnar
Robin Olin i ganget! Robin var
dock inte med i Stockholm pa
grund av skola.

Resultatrapport fran
varen 2009
* S:t Polten, Osterrike,
Internationell juniortavling

Lars-Anders Wahlgren ledde
Team Catella on Tour i Osterrike,
och detta mycket framgangsrikt.
Tobias Blomgren gick till semifinal
i singel och vann dubbeln tillsam-
mans med Robin Olin, ny i Team
Catella.
* Nordiska Masterskapen
i Bjarred

Morgan Johansson och Erik
Johnsson 6vertygade och vann
samtliga sina matcher under NM
da Sverige faktiskt vann samtliga
klasser, dvs pojkar och flickor 13
och 15 ar
*Varnamo, Internationell
juniortavling

Morgan Johansson, Erik
Johnsson, Nima Madani, Denny
Stanojevic tog alla viktiga podng
ndr Team Catella on Tour gjorde
ett stopp i Vdarnamos ITF-turne-
ring.
* Pixbo Sommartour

| Pixbo gick det lite tyngre for
spelarna i Team Catella on Tour
som alla fick ge sig mot starkt
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seniormotstand i férsta rundan.
Nya erfarenheter togs dock in
och coach Lars-Anders Wahlgren
rapporterade att killarna ser
bdttre och bittre ut for varje
tavling.
* Charloi, Belgien, Internationell
Juniortavling

| denna tavling var Julle
Demburg pa plats med Daniel
Berta och Robin Olin. Det gick
rdtt sd tungt for bada som akte
ut tidigt. Detta genrep for Berta
infor Franska skulle dock visa sig
ha mycket ringa betydelse.
* Ungern, Internationell
juniortavling

Som om inte framgangen
i Franska var nog sa vann sam-
tidigt Tobias Blomgren tdvlingen
i Ungern samma vecka. Dess-
utom gick han till kvartsfinal
tillsammans med Robin Olin
i dubbel.
+ Oppna Franska Misterskapen

Tavlingen blev en absolut
succé for Team Catella. Naturligt-
vis fér att Daniel vann hela tav-
lingen, men ocksa for att Patrik
Brydolf gick till kvartsfinal i singel
och till semifinal i dubbel. Aven
Christian Lindell var med och
kvalade till tdvlingen, men forlo-
rade i kvalfinal. Forutom skulle
Demburg var ocksa Johan Kareld
med som trdnare pa resan.

Den unge svensken sag

chockad ut ndr han strackte

armarna i luften.

— Jag vinner min forsta Grand
Slam. Det var en otrolig kinsla. Jag
visste att han (finalmotstandaren)
skulle komma tillbaka, men jag holl
mig koncentrerad och jobbade
vidare, sager Daniel Berta.

Senast en svensk spelare vann
juniorklassen i en Grand Slam-
turnering var 1996, da Bjorn
Rehnquist slog till i Australian
Open. | Paris har ingen svensk
vunnit sedan Kent Carlssons
triumf f6r 25 ar sedan. Fére
honom ldmnade Mats Wilander
och Stefan Edberg Roland
Garros som mdstare.

— Det hdr dr ett kvitto pa att
den satsning Catella sjosatte
i borjan av 2008 &r rétt. Flera
spelare under Daniel visar fram-
fotterna och svensk tennis har
verkligen vaknat till liv igen, sdger
Magnus Norman.

Flera Team Catella spelare
bland varldens framstal

Ovan resultat gor att Sverige
kommer att ha fyra spelare pa
topp 80 pa juniorernas varlds-
ranking. Satsningen pa Team
Catella borjar som sagt att bara
frukt.Viktigt att inte gldmma att
Robin Séderling var en del av
Team Catella for nagra ar sedan.

Lds mer pa www.catellatennis.se



Notiser

Robin Séderling vann Catella Swedish Open i Bastad 2009.

Catella Swedish Open i Bastad

Nagra fragor till Magnus Norman ansvarig for Catella tennissatsning och tranare for Robin Séderling
angaende arets Catella Swedish Open i Bastad.

Om du ser pa drets turnering
hur skull du klassa den i jam-
forelse med andra du sett?

Det ar den spelmdssigt bésta tav-
lingen pa 3-4 ar’Tennisen ham-
nade i fokus i all media igen efter
ett par ar med fér mycket fokus
pa kringarrangemangen i mina
ogon. Efter Séderlings seger Gver
Nadal i Paris har vi fatt bevis for
att tennisintresset i landet har
legat latent under ett par ar och
nu verkligen blommat ut igen.
Léktarna var fyllda varje dag med
tennisintresserade manniskor/
familjer:

Kan du ge en kort uppfoljning
pa svenskarnas insats?

For svensk del blev tdvlingen en

stor framgang. Robin gick hela
vdgen och visade vilken enorm
kapacitet han besitter. Dessutom
spelade Vinciguerra fin tennis och
gick fram till en helsvensk semi-
final mot Séderling i singeln. Ervin
Eleskovich spelade bra i kvalet
och har tagit hjdlp i trdningen av
Fidde Rosengren. Kan han fa

ett genombrott pa senhosten?

| dubbel var det ocksa svenskt i
final genom paret Lindstedt/
Séderling Team Catella spelaren
Daniel Berta fick ett frikort in

i huvudtaviingen men fick ge sig
direkt. Jag blev tillfrdgad om jag
tyckte att Daniel Berta skulle fa fri-
kortet innan tavlingen men i mina
ogon tyckte jag inte riktigt att han

var redo fér det. Nu fick han det
anda och fick respass direkt.
Sammanfattningsvis kan man
dock sdga att Svensk Tennis har
pa bara ett par veckor gatt fran
att ha varit ganska ljummen till
att vara kokhet!
Vem var den storsta
overraskningen?
Andreas Vinciguerra.
Vi har last i tidningarna att
Roger Federer kan bli aktuell
turneringen, vad tror du om det?
Jag vet att Federer gdrna vill
komma till Bastad. Han har hort
mycket positivt om tavlingen.
Dessvdrre tror jag inte att det
kommer att hdnda. | Federers fall
handlar det inte om pengar utan

mer om att det inte passar in

i hans schema tror jag.

Om du fick énska dig nagot
infor nista ars tavling, vad skulle
det vara?

Jag skulle vilja se fler kvéllsmat-
cher: Kanske skulle man kunna
dela av dagen med ett dagspass
och ett kvdllspass.

Jag skulle ocksa vilja se en rik-
tig match mellan 80 talet och 90
talet. Ingen uppvisning (som jag
tycker dr férlegat) utan riktiga
matcher under 2-3 dagar pa
bana |.

Dessutom tycker jag att man
ska satsa lite for att fa upp stam-
ningen pa ldktarna i sidbyten och
mellan matcher!
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Hur har det gatt?

SVENSKA BORSEN
— ENVINNARE

Alla branscher vinde under halvaret enligt MSCI World, bast gick det for Teknik och Material med
uppgangar pa runt 20 procent, medan Telekom och Nyttigheter gick samst. Ravarupriserna steg
kraftigt pa flera metaller som koppar, zink och nickel. Aven oljepriset steg kraftigt med en uppging
pa nastan 60 procent.
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De korta rintorna fortsatte nedat under halvaret. Langrantorna kldttrar sakta uppat.
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Fondfakta

Ansvarig férvaltare: Mikael Hanell.

Andelsvérde 17881
Antal andelsdgare 36 848
Fondférmagenhet (mkr) 3617
Avkastning senaste halvaret
Reavinstfonden 30,47%
Jamforelseindex (SIX RX) 24,42%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Reavinstfonden -21,31%
Jamférelseindex (SIX RX) -19,22%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Reavinstfonden 5,93%
Jamforelseindex (SIX RX) 6,75%
Risk

Reavinstfonden 29,77%
Jamforelseindex (SIX RX) 28,84%
Aktiv risk 4,88%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 4,77
Transaktionskostnader (mkr) 7,30
i procent av omsatta vardepapper 0,09
Total expense ratio (TER) 1,54%
Total kostnads andel (TKA) 2,07%
Forvaltningsavgift 1,50%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%

Forandring av fondformogenhet

24,79%
30,47%
3,55%

Total férandring
Total vardeférandring
Total nettofldde avseende andelsdgare

Catella Reavinstfond

STARK ATERHAMTNING

PA BORSEN!

Fonden placerar framst i svenska aktier och har under aret som
lagst haft 90 procent placerat i aktierelaterade tillgangar, den steg
med 30,5 procent under forsta halvaret 2009.

UNDER DE FORSTA mdnaderna av dret
dominerades nyhetsflodet av djupet pa
recessionen och finanskrisen. Under det
forsta halvdret gick 36 amerikanska ban-
ker i konkurs.

Vidare har de amerikanska biltillver-
karna varit i fokus. Chrysler forsattes i
konkurs (Chapter 11) den 30 april. Det
har dven varit fokus p4 situationen i Balti-
kum och dess paverkan pa svenska banker
och den svenska kronan.

Viktiga hiandelser har varit: Nollrante-
politik varlden 6ver. Stimulanspaket som
uppgdr till 6 procent av global BNP, stor-
sta ndgonsin som lanseras/exekveras.
Kapacitetsutnyttjande i fritt fall (nu pa 65
procent i USA) foranleder att manga cyk-
liska bolag far det svart. Kreditspreadarna
gar ihop visentligt och tillgdngligheten pa
kapitalet okar. Rekordstora emissioner i
foretagsobligationer (5 forsta manaderna i
Europa slir hela 2008 med rdge) Arbets-
l6sheten stiger, facken gar med pa ”1one-
sankningar” dvs farre arbetsdagar. Kina
drar ifrdn tillvixtmissigt frin OECD
under dret p g a stimulanspaket

Arets forsta halvar pa bérsen har
mycket varit en reaktion pa den overreak-
tion som skedde under fjolarets sista kvar-
tal. Annu har fi foéretag sett nigon
mirkbar forbittring av orderliget utan
snarare att fallet i orderbockerna har sta-
biliserat sig pd en ldg niva och att en ndgot
forbattrad lagersituation kan skonjas. Bor-
sens bésta aktier har varit tidigt cykliska
aktier och de aktier som har en exponering
mot emerging-markets.

Det har varit fortsatt oroligt for bank-
aktier, ena veckan har det varit tal om
devalvering i Baltikum och andra veckan
att laget enligt olika killor forbattrats av-
sevart.

Positiva bidrag till fonden genererades
frin sektorer som IT, Industri, Konsument,
Likemedel, Finans och Telecom service.
Negativt bidragande sektorer var Energi

och ravaror. Pa aktieniva var det bl a Auto-
liv, AstraZeneca, Kinnevik, Oriflame och
IFS som bidrog mest. Undervikten i aktier
som Boliden, Hexagon, Lundin Petroleum
och West Seberian bidrog negativt i rela-
tiva termer.

Det kraftiga fallen i orderingdngen for
de flesta branscher har planat ut. Manga
ledande amerikanska makroindikatorer
bottnade under drets forsta kvartal och har
sedan dess forbattrats markant.

Marknaden kommer troligen att fort-
satt praglas av negativa nyheter under
andra halvéret, men stimulanspaket, bittre
fungerande kreditmarknad och sinkta rian-
tor kommer att ge en positiv effekt vilket
ar positivt for borsen.

Mer om fonden

Fonden startade 1998-02-16 med en startkurs
pa 100 kr.

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen vilket
syftar till att skapa havstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme ar
storre dn det placeringsutrymme som foljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Handel med
derivat har skett i normal omfattning. Fonden har
under perioden utnyttjat sin rdtt att ge vdrde-
papperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
265 524 kSEK, 13,91 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-06-08 och utbetalning 2009-06-15.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5469
PPM Fondnummer 220 244

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 3 i sifferdelen.
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Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell.

Andelsvirde 174,01
Antal andelsdgare 9 636
Fondférmaogenhet (mkr) 525
Avkastning senaste halvaret
Trygghetsfonden 19,45%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRX-Thbill) 18,49%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Trygghetsfonden -14,10%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRX-Thbill) -13,27%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Trygghetsfonden 8,78%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRX-Tbill) 6,27%
Risk

Trygghetsfonden 19,93%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRX-Tbill) 2151%
Aktiv risk 2,84%
Duration, 2009-06-30 (ar) 0,28
Duration, 2008-06-30 (ar) 1,28
Rénterisk vid 1% ranteférandring -0,05%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 1,77
Transaktionskostnader (mkr) 0,30
i procent av omsatta vardepapper 0,06
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnads andel (TKA) 1,74%
Forvaltningsavgift 1,50%
Handel med finansiella instrument

med nérstaende virdepappersbolag
Andel av fondens totala omsittning 0,00%
Forandring av fondformogenhet

Total férandring 18,39%
Total vardeférandring 19,45%
Total nettofldde avseende andelsdgare  4,89%

LJUS | TUNNELN?

Fonden placerar framst i svenska sma och medelstora bolag, kan ha
en allokering med som mest 25 procent i rantebarande papper.

UNDER DE FORSTA mdanaderna av aret
dominerades nyhetsflodet av djupet pa
recessionen och finanskrisen. Under det
forsta halvéret gick 36 amerikanska ban-
ker i konkurs. Vidare har de amerikanska
biltillverkarna varit i fokus. Chrysler for-
sattes i konkurs (Chapter 11) den 30 april
Det har dven varit fokus pd situationen i
Baltikum och dess paverkan pa svenska
banker och den svenska kronan.

Viktiga hindelser under forsta halv-
aret var: Stimulanspaket som uppgar till
6 procent av global BNP, storsta som
nagonsin lanseras/exekveras. Kapacitets-
utnyttjandet i fritt fall (nu pd 65 procent i
USA) foranleder att manga cykliska bolag
far det svart. Kreditspreadarna gar ihop
vasentligt och tillgdngligheten pa kapita-
let okar. Rekordstora emissioner i fore-
tagsobligationer (5 forsta manaderna i
Europa slar hela 2008 med rage). Arbets-
l6sheten stiger, facken gir med pa ”1one-
sankningar” dvs. farre arbetsdagar. Kina
drar ifrdn tillvixtmaissigt frin OECD
under forsta halvaret p g a stimulans paket.

Arets forsta halvar pa borsen har
mycket varit en reaktion pa den 6verreak-
tion som skedde under fjolarets sista kvar-
tal. Annu har fi foretag sett nigon
mirkbar forbattring av orderldget utan
snarare att fallet i orderbockerna har sta-
biliserat sig pa en ldg niva och att en ndgot
forbattrad lagersituation kan skonjas. Bast
har det gétt for tidigt cykliska aktier, ra-
varor och de aktier som har en exponering
mot emerging-markets.

Styrrintorna i de flesta linderna fort-
satte att sinkas till historiskt ldga nivaer i
borjan av aret.

Rintan pa 1o-4riga stadsobligationer
har stigit for samtliga av de storre linder
vi foljer. De storsta okningarna har skett i
Sverige (+107 baspunkter) och USA (+127).

Fonden steg med 19,5 procent under
forsta halvaret 2009, vilket dr 1 procent-
enhet bittre an fondens jimforelseindex.
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Den har haft kort duration p4 sina rian-
teplaceringar och dirfor dragit fordel av
kortrantefallet. De sektorer som bidrog
positivt pd aktiesidan under forsta halv-
aret var Konsumentrelaterat och Likeme-
del. Sektorer som bidrog negativt var
Finans och Rdivaror. P4 aktienivd sa
bidrog Carlsberg, Kapp Ahl, Handelsban-
ken och Elekta positivt medan undervik-
ten i Boliden, SEB, West Sebirian och
Lundin Petroleum bidrog negativt.

Den kraftiga fallen i orderingangen
for de flesta branscher har planat ut.
Marknaden kommer troligen att fortsatt
priglas av negativa nyheter under andra
halvaret men stimulanspaket, battre fung-
erande kreditmarknad och sinkta rantor
kommer att ge en positiv effekt vilket dr
bra for borsen.

Mer om fonden

Fonden startade 1998-02-16 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen vilket
syftar till att skapa havstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme ar
storre dn det placeringsutrymme som féljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Handel med
derivat har skett i begransad omfattning. Fonden
har under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge
vdrdepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
25 736 KkSEK 8,89 kr per andel, med avstamnings-
dag 2009-06-08 och utbetalning 2009-06-15.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5527
PPM Fondnummer 184 416

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 5 i sifferdelen.



Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Gustaf Sjogren.

Andelsvarde 129,77
Antal andelsdgare 4736
Fondférmdégenhet (mkr) 4 848
Avkastning senaste halvaret
Hedgefonden 6,30%
Referensranta (OMRX-TBILL) 0,36%
Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren
Hedgefonden -0,15%
Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren
Hedgefonden 5,82%
Risk
Hedgefonden 4,41%
Duration, 2009-06-30 (ar) 0,26
Duration, 2008-06-30 (ar) 1,06
Rénterisk vid 1% rdnteférandring -0,24%
Omsittningshastighet och kostnader
Omséttningshastighet (ggr) 374
Transaktionskostnader (mkr) 13,00
i procent av omsatta vardepapper 0,15
*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 1,00%
Debiterad férvaltningsavgift (fast och rorlig) — *
* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Forandring av fondformogenhet

Total férandring 10,18%
Total vardeférandring 6,30%
Total nettofldde avseende andelsdgare  8,97%

HAR DU FOR LAG RANTA
PA BANKKONTOT?

Fonden uppvisade positiv avkastning i samtliga av arets forsta
6 manader. Risktagandet har varit lagt. Framgangsrikt aktieurval
och foretagsobligationer har bidragit till resultatet.

AVKASTNINGEN for Catella Hedgefond
uppgick till 6,3 procent. Den svenska riks-
banken fortsatte pa den inslagna vigen
och sinkte kortrantorna vid tre tillfillen
under forsta halvdret 2009. Sammantaget
uppgar siankningarna till 1,75 procent-
enheter, och styrrantan ar i skrivande
stund 0,25 procent. Manga foretag har
dock fortsatt tvingats ldna till historiskt
hoga premier.

I syfte att stirka balansrdkningarna,
och for att undgd den hoga upplanings-
premien, har manga foretag genomfort
nyemissioner. En stark finansiell stillning
ar naturligtvis en grundforutsittning for
uthéllighet i tider av kapitalbrist. Kon-
junkturforloppets fortsatta utveckling ar
allgamt komplext och svarforutsiagbart.

For att mildra konjunkturnedgingen
har historiskt stora finanspolitiska stimul-
anspaket iscensatts. Effekterna av dessa
borjade skonjas i slutet av februari. Tyd-
ligast viande utvecklingen upp i Kina.

Under perioden har vi med stor nog-
grannhet utokat fondens innehav i fore-
tagsobligationer. Den hoga uppldnings-
premien, som i princip drabbat de flesta
foretag kommer sannolikt inte att besta
over tiden.

Vi har varit mycket aktiva i den
norska aktiemarknaden. Révarurelaterad
industri dar mycket konjunkturkinsligt.
Tidiga tecken pa en vindning prissatts
darfor forst i dessa sektorer. Den ameri-
kanska dollarns svaga utveckling, bedoms
bidra till saval oljeprisets som norska kro-
nans uppgang.

Vidare har de kraftiga kursrorelserna
i den svenska banksektor, som uppkom-
mit dels pd grund av kreditexponeringen
mot Baltikum, men idven i samband med
nyemissionsbeskeden under senvintern,
erbjudit goda avkastningsmojligheter for
den aktive forvaltaren.

De investeringar vi dgt av mer kon-
junkturokinslig karaktir, som till exem-

pel AstraZeneca, H&M och teleopera-
torer som TeliaSonera, Tele2 och Telenor
har sdlts, alternativt minskat i betydelse
for fondens utveckling. Istallet har vi sokt
mer konjunkturkinsliga foretag, fraimst
inom svensk verkstadsindustri, t ex SKF
och Autoliv. I Norge har vi haft en hog
omsiéttningshastighet, men under perio-
den dgt aktier i Statoil, Sea Drill, Acergy
och Subsea 7.

Fonden har under en liangre tid varit
bland de storsta dgarna i ORC Software,
Bure och Academedia. Gemensamt for
dessa har varit att de haft extremt starka
balansrikningar, och relativt konjunktur-
oberoende tillvixtmajligheter. Under 2009
har den kraftiga kursuppgéngen pa nigra
av dessa foretag gynnat fonden visentligt.
Vi har darfor valt att minska var expone-
ring mot mindre bolag, och diarmed avytt-
rat storre delen av innehaven.

Autoliv, vars marknadsposition ar
unik, fick se sin vardering falla kraftigt,
ndr investerare oroade sig for bilindustrins
framtid. Var investering som gjordes i
mars, har varit fondens storsta bidrags-
givare av de svenska storforetagen.

Mer om fonden

Fonden startade 2004-03-01 med en startkurs
pa 100 kr.

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i stor omfattning,
och &r ett naturligt inslag i fondens riskhantering.
Fonden har under perioden inte utnyttjat sin ratt
att ge vdrdepapperslan men utnyttjat sin rdtt att
ta vardepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
220 745 kSEK, 6,40 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-05-1 | och utbetalning 2009-05-18.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org. nummer: 515601-9720

PPM Fondnummer Hedgefonden dr inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 7 i sifferdelen.
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Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist.

Andelsvarde 98,79
Antal andelsdgare 420
Fondférmaogenhet (mkr) 613
Avkastning senaste halvaret

Europa Hedge 1,92%
Referensrdnta (OMRX-TBILL) 0,36%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europa Hedge 1,02%
Risk

Europa Hedge 4,10%
Duration, 2009-06-30 (dr) 0,27
Duration, 2008-06-30 (ar) 0,16
Rénterisk vid 1% ranteférandring -0,24%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 691
Transaktionskostnader (mkr) 2,01
i procent av omsatta vardepapper 0,10

*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 1,00%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *
* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsittning 0,00%
Forandring av fondformogenhet

Total férandring 13,99%
Total vardeférandring 1,92%
Total nettofldde avseende andelsdgare  16,36%

EN RYCKIG RESA
UTAN ATT BLI AKSJUK

Slut pa dash for trash” men kan kinesiska stimulanspaket &ver-
brygga en period av amerikansk utdragen aterhimtningspolitik och

sparande?

CATELLA EUROPA HEDGE investerar i euro-
peiska aktier med nagon overvikt pa Nor-
den samt rintebirande papper. Fonden
har en lg samvariation med rinte- och
aktiemarknaden.

Fonden okade 1,9 procent under for-
sta halvaret 2009.

Fondens investeringsstrategi baseras
pd aktuella trender, bolagsvirderingar och
nyhetsfloden som avgor vilka aktier som
kops och siljs. Vid ingdngen av dret hade
fonden en mycket forsiktig hallning
till marknaden. Nettoexponeringen har
varierat men var generellt mycket lag
under perioden.

Forsta halvaret har varit en utma-
nande period att forvalta en europeisk
aktieportfolj. Efter ett forsta kvartal med
fortsatt negativ utveckling pd de finansi-
ella marknaderna, startade pd ménga bor-
ser och marknader en form for “bear
market rally”. Denna utveckling baserade
sig pa forvantningar om en positiv mak-
roekonomisk utveckling snarare dn reali-
serade forbattringar. Marknaden gjorde
ingen urskillnad pa olika aktiers, sektorers
och marknaders fundamenta under denna
uppgangsfas, vilket gick pa tvirs mot fon-
dens taktik.

Fonden hade dirfor inledningsvis en
ndgot storre andel investerat i defensiva
sektorer som likemedel, medicinsk teknik,
telekom samt till viss del konsumentvaror
och gitt kort banker samt cykliska sekto-
rer. Under den senare delen av perioden
har volatiliteten i marknaden kollapsat
varfor vi har i 6kad utstrickning investe-
rat i cykliska aktier, industrisektorer, ra-
varor samt utvalda delar av den finansiella
sektorn. Kortning av aktier har koncen-
trerats till utvalda banker, lyxvarubolag
samt biltillverkare. Var centrala tes har ar
att den globala tillvixten kommer initialt
att drivas pa av Asien generellt och Kina
specifikt.

Innehav som bidrog positivt till fon-
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dens utveckling var Rio Tinto (ling),
AXA(lang) AZN (ling), Aviva (lang)
Swedbank (kort), BBVA och Santander
(korta). Portfoljen tyngdes av innehav i
Boliden, Norsk Hydro, Credit Suisse samt
Arcelor Mittal (linga) och Pernod
Richard, Danone samt GDF Suez (korta).
Vi ar fortsatt betinksamma vad avser
europeiska konsumenter, framforallt UK
och Irland dir den privata skuldsittnings-
graden ir hog. Okande arbetsloshet, for-
vantningar om skattehdjningar inom ett
antal linder i Europa gor att konsument-
relaterade bolag ser mindre attraktiva ut.
Vi forvintar vidare en positiv utveckling
inom Asienrelaterade bolag och sektorer
men har en mycket konservativ och ater-
héllsam hallning till bank och finanssek-
torn inom Europa, dir mer forandring av
tillgdngsvarden troligen kommer att ske.

Mer om fonden

Fonden startade 2007-05-21 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i normal omfatt-
ning. Fonden har under perioden inte utnyttjat sin
rdtt att ge vardepapperslan men utnyttjat sin ratt
att ta vdrdepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
21 692 kSEK 351 kr per andel, med avstamnings-
dag 2009-05-1 | och utbetalning 2009-05-18.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-1833

PPM Fondnummer Europa Hedge ir inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 9 i sifferdelen.



Catella Europafon

"EN RESA OVER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist.

Andelsvirde 78,04
Antal andelsdgare 6010
Fondférmaogenhet (mkr) 266
Avkastning senaste halvaret
Europafonden 2,40%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 3,05%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europafonden -24,49%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) -18,19%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Europafonden 2,12%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 1,59%
Risk

Europafonden 20,22%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 19,35%
Aktiv risk 8,29%

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 0,39
Transaktionskostnader (mkr) 0,11
i procent av omsatta vdrdepapper 0,23
Total expense ratio (TER) |,44%
Total kostnads andel (TKA) 2,54%
Forvaltningsavgift 1,40%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Foérandring av fondformogenhet

Total férandring 1,60%
Total vardeférandring 2,40%
Total nettofldde avseende andelsdgare  4,38%

ETT MINFALT

Kan europeisk privatkonsumtion lyfta

tillvaxttakten?

CATELLA EUROPAFOND dr en lang aktie-
fond, fokuserad pa stora bolag inom Eu-
ropa. Fonden har ett paneuropeiskt
aktiemandat med overvikt Norden. Fon-
den skall med sin uppbyggnad och alfa-
fokusering kunna ge en attraktiv avkast-
ning.

Europafonden okade 2,4 procent under
forsta halvdret 2009.

Forsta halvdret har varit en utma-
nande period att forvalta en europeisk
langportfolj. Efter ett forsta kvartal med
fortsatt negativ utveckling pa de finansi-
ella marknaderna, startade pd manga bor-
ser och marknader en form for “bear
market rally”. Denna utveckling baserade
sig pa forvantningar om en positiv mak-
roekonomisk utveckling snarare dn reali-
serade forbattringar.

Fonden hade darfor inledningsvis haft
en ndgot storre andel investerat i defensiva
sektorer som likemedel, medicinsk teknik,
telekom samt till viss del konsumentvaror.
Under den senare delen av perioden har vi
i okad utstrackning investerat i cykliska

aktier, industrisektorer, rdvaror samt ut-
valda delar av den finansiella sektorn. Var
centrala tes hir ar att den globala tillvix-
ten initialt kommer att drivas pa av Asien
generellt och Kina specifikt.

Innehav som bidrog positivt till fon-
dens utveckling var Rio Tinto, Xstrata,
BNP Paribas
Electrolux. Portféljen tyngdes av innehav

Banco Santander, och
i Roche Holdings, France Telecom, Nov-
artis, GDF Suez samt Fortum.

Under periodens senare del minskade
volatiliteten i marknaden kraftigt. Fonden
valde da att bland annat 6ka aktieexpo-
neringen. Sektorer som prioriterades var
rdvarurelaterade bolag, oil services samt
selektiv exponering mot europeiska ban-
ker.

Vi ar fortsatt betinksamma vad avser
europeiska konsumenter, framforallt UK
och Irland dir den privata skuldsittnings-
graden ir hog. Okande arbetsloshet, for-
vantningar om skattehdjningar inom ett
antal linder i Europa gor att konsumen-
trelaterade bolag ser mindre attraktiva ut.

Mer om fonden

Fonden startade 1999-02-01 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen och
syftar till att skapa havstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme ar
storre dn det placeringsutrymme som féljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Ingen handel
med derivat har skett under perioden. Fonden
har under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge
vdrdepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
13 582 kSEK, 4,17 kr per andel, med avstdmnings-
dag 2009-06-01 och utbetalning 2009-06-08.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5089
PPM Fondnummer 148 585

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan | | i sifferdelen.
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Catella Avkastningsfon

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Jan Tornstrand.

Andelsvérde 113,23
Antal andelsdgare I 745
Fondférmaégenhet (mkr) 730
Avkastning senaste halvaret

Avkastningsfonden 2,99%

Jamforelseindex
(50% OMRXTBIll + 50% OMRX TBond) -1,64%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Avkastningsfonden
Jamforelseindex
(509 OMRXTBIll + 509% OMRXTBond) 5,20%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

4,37%

Avkastningsfonden 4,12%
Jamforelseindex

(50% OMRXTBIll + 50% OMRX TBond) 3,83%
Risk

Avkastningsfonden
Jamforelseindex
(509 OMRXTBIll + 50% OMRXTBond) 3,08%

0,99%

Aktiv risk 3,00%
Duration, 2009-06-30 (ar) 0,95
Duration, 2008-06-30 (4r) 2,55
Rénterisk vid 1% ranteférandring -1,03%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 3,02
Transaktionskostnader (mkr) 0,04
i procent av omsatta vardepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,74%
Total kostnads andel (TKA) 0,76%
Forvaltningsavgift 0,70%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsittning 0,00%
Forandring av fondformogenhet

Total férandring 96,24%
Total vardeférandring 2,99%

Total nettofldde avseende andelsdgare  96,01%

STABILARE

KREDITMARKNAD

Avkastningsfonden har haft ett mycket bra forsta halvar den har
avkastat 3,0 procent mot index — |,6 procent. Durationen pa
fonden ligger pa 0,95 ar vilket ar kortare an vanligt

MED GARANTIER for bankernas upplaning
samt en sinkning av reporintan fran 2,0
procent till 0,25 procent i juli sd har Riks-
banken pdverkat kreditmarknaden posi-
tivt. 2 &rs rantan dr i stort oforandrad fran
arsskiftet medan 1o ars rdantan ar upp ca
1,0 procentenhet. Detta har di péverkat
avkastningskurvans lutning nimnvirt,
frén 120bp till 230bp (2-10 4r) ddr upp-
géngen pa ldngrantan ar den avgorande
faktorn. Denna ranteskillnad brukar
toppa pa 2 50bp i konjunkturcykeln vilket
vi hade i mitten p4 juni.

I borjan av dret var de svenska mark-
nadsrdntorna nere pa historiskt sett de
lagsta nivderna i modern tid. Riksbankens
garantiprogram for finansiella institut har
hjilp marknaden betydligt, dér finansi-
eringssituationen for vissa aktorer har
lattat. Det ar inte alla banker som har ut-
nyttjat denna garanti, utan klarat av att
skota sin egen finansiering.

Foretagsobligationer pdverkas inte
bara av denna garanti utan dven dar EKN,
Exportkreditnimnden (statligt institut)
héller med en 70 procent engdngsgaranti
av emitterade foretagsobligationer. De
europeiska kreditindexen (ITRX) har ut-
vecklats positivt med 35-45 procent be-
roende pa ratingen av de underliggande
krediterna. Under senaste kvartalet ser det
ut som USA har stabiliserats med intensiv
hjalp fran centralbanken. De storre bank-
erna i USA har delvis betalat tillbaka
regeringsstodet som de fick tidigare i ar.
De europeiska bankerna dr det stora fra-
getecknet nu. Kring Baltikum har det spe-
kulerats i att de skall devalvera vilket
kommer att pdverka de svenska bankerna,
framfor allt SEB och Swedbank.

Riksbanken och 6vriga centralbanker
kommer fortsattningsvis hdlla markna-
derna under armarna och det kan mycket
vl vara sd att vi sett botten i konjunktur-
cykeln for foretagen sd darfor ar vi fort-

satt positiv till foretagsobligationer.
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Foretagsobligationer i svenska kronor ar
mycket eftertraktade och det ar svart att
hitta bra investeringar. Alla fondens inne-
hav har haft en bra utveckling forsta halv-
dret men sdrskilt bra har Volvo Lastvagnar,
SHB tier 1 och Ericssons obligationers ut-
veckling varit. Strategin ligger fast att ha
en kort ranteduration men ddr-emot bibe-
hélla en lang kreditduration med fokus pa
nordiska foretag men framfor allt pa
svenska. Darfor bestdr portfoljen idag av
8o procent svenska foretag. Tidigt pa aret
minskades andelen statskuldvixlar till for-
man for korta foretagscertifikat med max-
imal l6ptid pd 3 ménader.

Mer om fonden

Fonden startade 1999-02-01 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen och
syftar till att skapa havstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme ar
storre dn det placeringsutrymme som foljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Handel med
derivat har skett i mindre omfattning. Fonden har
under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge var
depapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
15 467 kSEK, 2,60 kr per andel, med avstdmnings-
dag 2009-06-01 och utbetalning 2009-06-08.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5 47
PPM Fondnummer 112 755

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |3 i sifferdelen.



Catella Likviditetsfond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Jan Tornstrand.

103,88
554
155

Andelsvérde
Antal andelsdgare
Fondférmégenhet (mkr)

Avkastning senaste halvaret

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

0,59%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

3,26%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

2,38%

Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)
Duration, 2009-06-30 (ar)
Duration, 2008-06-30 (ar)
Rénterisk vid 1% ranteférandring

0,39%

0,13
0,24
-0,12%

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 281
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,53%
Total kostnads andel (TKA) 0,53%
Forvaltningsavgift 0,50%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Foérandring av fondformogenhet

Total férandring -72,25%
Total vardeférandring 0,59%

Total nettofldde avseende andelsdgare -71,74%

RAI\ITESAN KNINGAR
FRAN RIKSBANKEN

Med den lagsta reporantan i modern tid har. Likviditetsfonden har
avkastat 0,6 procent forsta halvaret 2009. Fondens duration ligger

pa 0,13 ar.

CENTRALBANKERNA i virlden har gjort in-
tensiva hjilpauktioner for att komma till-
ritta med den finansiella krisen, allt fran
breda garantiprogram till rejila rinte-
sankningar. I USA har reporintan varit
0,25 procent sedan i slutet av 2008. ECB
har gjort fyra riantesinkningar under for-
sta halvéret, fran 2,5 procent ned till 1,0
procent. Darefter har marknaden antagit
att det inte blir fler sinkningar. Riksban-
ken har sankt tre ganger frdn 2,0 procent
till 0,25 procent i juli vilket ar lagsta re-
pordntan genom tiderna. Riksbanken i
jamforelse med ECB har under ling tid
haft en reporinta som varit ca 0,5 procent
hogre for att efter sista halvdret ha en
repordnta som ligger betydligt lagre dn
ECB, vilket har delvis paverkat vardet pa
den svenska kronan. Repobanan som
Riksbanken ger ut vid varje mote dr lagre
efter senaste sinkningen men en tidigare-
lagd atergang till normalisering, Q3 2010
beriknas forsta hojningen ske istdllet for
Q1 2011 och att repordntan Q3 2012 ar
3,95 procent. Efter de stora garantipro-
grammen har underskotten i statsbudge-
ten skjutit i hojden i de flesta linder.
Sverige har frdn ett kraftigt 6verskott i
statsbudgeten 2008 till ett underskott
2009, vilket pdverkar utbuden pé statsre-
laterade viardepapper.

Efter dessa dtgiarder har det stabilise-
rats pad de finansiella marknaderna for att
overgd till ett storre fokus pd konjunk-
turen. Sista makroinformationen frin Sve-
rige var en besvikelse, KPI siffrorna blev
-0,4 procent och BNP siffrorna -6,5 pro-
cent (arlig).

Fonden har investerat mer i korta
svenska foretagscertifikat efter att mark-
naden har stabiliserats samt minskat in-
nehavet i statsskuldvixlar. Investeringar
har skett i statsgaranterade virdepapper
som emitterats av Swedbank och SBAB.
Andelen statsskuldvixlar har minskat till
5o procent av fonden.

Andra hilften av 2009 kommer fon-
den fortsittningsvis att investera konser-
vativt och soka efter bra statsgaranterade
vardepapper och bra svenska foretagscer-
tifikat.

Riksbanken har troligtvis gjort sin
sista sinkning men diaremot kommer det
nog att droja innan vi ser den forsta hoj-
ningen. Trycker pd kreditmarknaden har
lattat rejalt men den har fortsatt lang vig
att vandra innan den ar sig lik. Sa fortsatt
stor andel i statskuldvixlar och statsgar-
anterade viardepapper den narmsta tiden.

Mer om fonden

Fonden startade 2003-12-30 med en startkurs
pa 100 kr.

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestimmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen vilket
syftar till att skapa havstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme &r
storre dn det placeringsutrymme som foljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Ingen handel
med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
I5 146 kSEK, 2,87 kr per andel, med avstamnings-
dag 2009-06-01 och utbetalning 2009-06-08.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 515601-9761
PPM Fondnummer 654 988

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 14 i sifferdelen.
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Catella Case

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: UIf Stromsten.

Andelsvirde 954,62
Antal andelsdgare 50
Fondférmégenhet (mkr) 470
Avkastning senaste halvaret

Catella Case 31,56
Referensrdnta (OMRX-TBILL) 0,36
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Catella Case -31,91%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Catella Case 0,28%
Risk

Catella Case 28,28%

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 1,69
Transaktionskostnader (mkr) 0,65
i procent av omsatta vdrdepapper 0,14

*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *

* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring 102,21%
Total vardeférandring 31,56%

Total nettofldde avseende andelsdgare  40,98%

STARK INLEDNING

PA ARET

Fonden har under aret gitt upp med cirka 32 procent. Okat
intresse for smabolag samt en stark utveckling i nagra av fondens
stora innehav ligger bakom uppgangen.

CATELLA CASE investerar i smda- och
medelstora bolag. Fonden ir starkt kon-
centrerad och antalet innehav understiger
i regel 20. Innehaven utgors nistan ute-
slutande av innehav dir Catella har ett
aktivt dgarengagemang med en uttalad
ambition att stddja bolagens tillvixt och
finansiering. Att vara aktiv dgare innebar
att man foljer bolagen nira. Vi dr engage-
rade i valberedningarna i flertalet av fon-
dens innehav. Vi triffar regelbundet
ledning och styrelse och deltar aktivt i dis-
kussioner kring finansieringen av verk-
samheten.

Forsta halvaret 2009 har varit fram-
gangsrikt och fondens virde steg under
perioden med knappt 32 procent. Bakom
uppgangen ligger en allmant okad tilltro
till aktiemarknaden i takt med att signa-
ler kommer om att konjunkturen borjat
stabiliserats. Dessutom har ett antal av
fondens innehav visat en mycket stark ut-
veckling. Fonden har ocksa overtraffat
Carnegies small cap index med drygt
7 procentenheter under perioden.

Bland fondens innehav finns tre bolag
vars aktiekurs mer dn fordubblats sedan
arsskiftet, Orc Software, Micronic och
Intol. Storst bidrag till fondens utveckling,
viktat med storleken pd innehavet, har
Orc Software gett. Bolaget som levererar
handelssystem, har trots den finansiella
oron visat fortsatt stark tillvaxt i sval for-
siljning som lonsamhet. Andra stora
bidragsgivare har varit Cinnober som vun-
nit stora internationella framgangar i for-
sdljningen av borssystem, samt Active
Biotech, vars viktigaste produkt, MS-
likemedlet laquinimod, nu befinner sig i
en sista fas av kliniska provningar.

Ett innehav har visat negativ avkast-
ning. Bygg- och bostadsrittsbolaget SBC
har fallit kraftigt sedan bolaget drabbats
av betydande ekonomiska forluster efter
omfattande byggfusk i ett projekt i Stock-
holm.
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En starkt koncentrerad portfolj med
inriktning pa sma- och medelstora bolag
innebar ocksa storre risker dn en genom-
snittlig aktieportfolj, ndgot som paverkade
fondens utveckling negativt under andra
halvdret 2008. Under halvéret har fonden
i okad utstrackning arbetat med derivat
som ett satt att hantera riskerna i portfol-
jen och undvika att utvecklingen under
2008 upprepas. Aven om forutsittningar
for en fortsatt borsuppgéng under andra
halvaret dr goda, kan det inte uteslutas att
vi far se storre rekyler pd den uppging
som varit. Vi hyser dock stark tilltro till
att en aktiv forvaltning i kombination med
skydd i form av derivat skall ge fortsatt
god avkastning under andra halvéret.

Sedan bérjan av dret har Ulf Stromsten
tagit over forvaltningen av fonden.

Mer om fonden

Fonden startade 2001-12-31 med en startkurs
pa | 000 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i relativt stor om-
fattning. Fonden har under perioden utnyttjat sin
rdtt att ge vardepapperslan men inte utnyttjat sin
ratt att ta vardepapperslan.

Utdelning: Fonden limnade utdelning med
| 127 KSEK 3,55 kr per andel, med avstimnings-
dag 2009-01-26 och utbetalning 2009-01-30.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-8497
PPM Fondnummer Case &r inte en PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |5 i sifferdelen.



Catella Fokus

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: UIf Stromsten.

Andelsvirde | 081,88
Antal andelsdgare 177
Fondférmaogenhet (mkr) 325
Avkastning senaste halvaret

Fokus 17,29
Referensrdnta (OMRX-TBILL) 0,36
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Fokus -13,49%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Fokus 5,21%
Risk

Fokus 15,64%
Duration, 2009-06-30 (ar) 0,55
Duration, 2008-06-30 (ar) 0,95
Rénterisk vid 1% ranteférandring 0,27%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 510
Transaktionskostnader (mkr) 2,82
i procent av omsatta vardepapper 0,14

*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *
* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -65,04%
Total vardeforandring 17,29%

Total nettofléde avseende andelsdgare -67,95%

HOG RISKJUSTERAD

AVKASTNING

Fonden har sedan arsskiftet gatt upp med drygt 17 procent. Det
ar lagre an borsens index men med en vasentligt lagre risk i for-
valtningen an for aktiemarknaden i dess helhet.

CATELLA FOKUS dr en aktivt handlad
fond. Mélsittningen ar att skapa en hog
riskjusterad avkastning till en riskniva
som understiger aktiemarknadens. Inves-
teringar gors sdvil i sma som stora bolag,
likvdl som i noterade som onoterade
bolag. Catella Fokus arbetar ocksa aktivt
med nettoexponeringen och balanserar
portfoljens risk med korta indexpositio-
ner. Under forsta halvéret har nettoexpo-
neringen varierat mellan nivder pa 20-85
procent.

Uppgangen under forsta halvaret
stannade pa drygt 17 procent. Avkast-
ningen dr visserligen lidgre 4n borsen men
detta skall samtidigt ses mot bakgrund av
den ldgre risk som fonden tagit under
perioden. I den osdkerhet som har rétt i
spéaren av den globala finanskrisen har vi
minskat nettoexponeringen for att bevara
den avkastning som vi skapat.

Catella Fokus har under forsta halv-
aret haft en standardavvikelse pd 14 pro-
cent vilket kan jimforas med standar-
avvikelsen for borsen i dess helhet som
under perioden uppgatt till 32 procent.
Till mindre 4n halva risken har vi siledes
uppndtt en avkastning pa drygt 70 pro-
cent av avkastningen pd aktiemarkanden.
Att aktivt jobba med risk har ocksa lonat
sig historiskt. Fonden har slagit index pa
savil 12 som 24 ménaders sikt. Under
2008 nir borsen (SIX RX) foll med nar-
mare 40 procent stannade nedgangen for
fonden pa 28 procent, som dock dven det
ar en hog siffra.

Storst bidrag till fondens utveckling
under forsta halviret kommer fran Orc
Software. Bolaget, som levererar handels-
system, har trots den finansiella oron visat
fortsatt stark tillvixt i sdvil forsdljning
som l6nsamhet och aktiekursen har sedan
arsskiftet mer dn fordubblats. Andra stora
bidragsgivare till avkastningen har varit
Autoliv, Ericsson, Catena och Active Bio-
tech. Listan visar pa bredden i fondens in-

vesteringar savil i form av skilda sektorer
som i storlek pa bolag. Storst negativt bi-
drag kommer fran onoterade IP-Only, dar
en alltfor snabb tillvixt skapat finansiella
problem i finanskrisens spar.

Vid sidan av valet av aktier ar det tvd
fragor som dr centrala i forvaltningen av
fonden; var syn pa aktiemarknaden och
den osdkerhet vi kdnner i vdr bedomning.
Svaret pd dessa fragor bestimmer den net-
toexponering som vi har i fonden. Allt fler
signaler kommer om att konjunkturen nu
ndtt sin botten. Det hindrar inte att vi
kortsiktigt kommer att fa se fler vinstvar-
ningar med kursnedgdngar som foljd.
Sammantaget ser vi dock en stigande
marknad under andra halvéret och riknar
darfor med att successivt hoja expone-
ringen under dret.

Mer om fonden

Fonden startade 1998-03-31 med en startkurs
pa | 000 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i liten omfattning.
Fonden har under perioden utnyttjat sin rdtt att
ge vdrdepapperslan men inte utnyttjat sin ratt att
ta vardepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
77 352 kSEK, 83,54 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-01-26 och utbetalning 2009-01-30.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5584
PPM Fondnummer Fokus &r inte en PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan |6 i sifferdelen.
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Catella Institutionell Absolut Aktier

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Gunnar Hakansson.

Andelsvirde | 231,10
Antal andelsdgare 36
Fondférmégenhet (mkr) 241
Avkastning senaste halvaret

Absolut Aktier 19,43%
Jamforelseindex (SIX RX) 24,42%
Referensranta

(OMRX-TBIll plus 2%-enheter) 1,35%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Absolut Aktier -12,02%
Jamforelseindex (SIX RX) -19.31%
Risk

Absolut Aktier 23,04%
Jamforelseindex (SIX RX) 27,13%
Aktiv risk 791%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 4,44
Transaktionskostnader (mkr) 1,04
i procent av omsatta vdrdepapper 021

*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *
* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Foriandring av fondférmogenhet

Total férandring 16,29%
Total véardefoérandring 19,43%
Total nettofldde avseende andelsdgare  6,89%

LANG FORVALTNING MED
HOGRE FRIHETSGRAD

Fonden steg med 19,4 procent under forsta halvaret, vilket ar 4,5
procentenheter samre an marknadens utveckling. Fonden har dock
fran starten gatt battre dn den svenska marknaden.

AKTIEMARKNADEN i USA (S&P500) bott-
nade 9 mars medan den svenska aktie-
marknaden bottnade i november 2008
och direfter gynnades av en kraftigt for-
svagad krona. Marknaden inledde &ret
svagt och slagigt men borjade stirkas i
samband med vindningen for aktiemark-
naden i USA. Under inledningen av upp-
gingsfasen i mars och april inneholl
portfoljen en hog andel stora bolag och en
viss likviditet vilket himmade portfoljen
eftersom mindre bolag som utvecklats
mycket svag under sista delen av 2008 ge-
nerellt hade en visentligt battre utveckling
jamfort med stora bolag. Positivt bidrag i
portfoljen kom framst frdn Nordea, Astra-
Zeneca, H&M, Opcon samt Lundin Mi-
ning. Negativt bidrag kom framst fran IP
Only och Scania. Storsta aktieinnehav vid
halvérsskiftet ir Ericsson, H&M och
AstraZeneca. Ett viktigt inslag i portfoljen
ar ravarubolag, framst oljebolag, med
cirka 9 procent av portfoljen.

Vi gor bedomningen att aktiemarkna-
den kommer att stiga till en hogre niva pa
6-12 manaders sikt eftersom allt fler
ledande indikator signalerar en vindning
i underliggande tillvixt i OECD-omradet.
P4 kort sikt tynger de mycket svaga bo-
lagsrapporterna samt negativa bedom-
ningar om kraften i dterhamtningen fran
flertalet bedomare. Makroekonomernas
relativt samstimmiga mycket dystra ut-
sikter for OECD de narmaste tre dren ger
enligt var dsikt utrymme for positiva 6ver-
raskningar samtidigt som forvantningarna
pa Kina dock redan ir relativt hoga.

Eftersom vi bedomer att vi befinner
oss i en uppgéngsfas for aktiemarknaden
har vi en relativt hog andel cykliska fore-
tag som gynnas av forbittrad konjunktur.
Vi avser att oka andelen “tillvixtaktier”
ytterligare de narmaste manaderna. An-
delen riantebarande samt likviditet i port-
foljen ar mycket lag. Mélsdttningen med
fonden ar att pa lang sikt fa en battre ut-
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veckling dn den svenska aktiemarknaden,
detta genom att begrinsa nedsidan i linga
nedgéngsfaser med hogre allokering till
rantebdarande placeringar samt genom
investering av en stor del av aktieportfol-
jen i vird- bolag och vil utvalda case.
I uppgdngsfaser avser vi ha hog aktiean-
del och hogre andel i bolag dar forvint-
ningarna dr hoga pa framtida vinsttillvaxt.
Fonden har ett absolutbenchmark till
skillnad mot ett relativbenchmark for att
ge forvaltaren okad frihetsgrad for lang-
siktig kapitalférvaltning.

Mer om fonden

Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs
pa | 000 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet att handla med ut-
stdllda kopoptioner i syfte att effektivisera for-
valtningen. Ingen handel med optioner har skett
under perioden.

Utdelning: Fonden limnade utdelning med
20 335 kSEK, 113,47 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-01-26 och utbetalning 2009-01-30.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0140
PPM Fondnummer Institutionell Absolut
Aktier dr inte en PPM fond.

For fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |8 i sifferdelen.



Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist.

Andelsvirde 961,85
Antal andelsdgare 140
Fondférmégenhet (mkr) 591
Avkastning senaste halvaret
Stiftelsefonden 511%
Jamforelseindex

(50% SIX RX + 50% OMRXTBond)  10,31%
Referensrdnta

(OMRX-TBIll plus 2%-enheter) 1,35%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Stiftelsefonden -12,99%
Jamforelseindex

(50% SIX RX + 50% OMRXTBond)  -5,62%
Risk

Stiftelsefonden 11,24%
Jamforelseindex

(50% SIX RX + 50% OMRXTBond)  12,97%
Aktiv risk 7,67%
Duration, 2009-06-30 (ar) 1,18
Duration, 2008-06-30 (ar) 1,01
Rénterisk vid 1% ranteférandring -051%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 8,74
Transaktionskostnader (mkr) 502
i procent av omsatta vdrdepapper 0,20

*

Total expense ratio (TER)
Total kostnads andel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *
* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring 2,53%
Total vardeférandring 511%
Total nettofldde avseende andelsdgare  1,85%

Catella Stiftelsefond

VARSAM EXPONERING MOT
NORDISKA MARKNADER

Exponeringen mot aktier styrdes av volatilitet och lag

tillvaxt forvantning

CATELLA STIFTELSEFOND investerar i nor-
diska och globala aktier, rantebirande
papper samt alternativa investeringar.

Stiftelsefonden okade 5,1 procent
under forsta halviret 2009.

Forsta halviret priaglades av hog
volatilitet och osikerhet. Efter ett stokigt
och besvirligt forsta kvartal nddde den
svenska borsen botten under mars ménad
och steg kraftigt upp till en ny niva dar
aktiemarknaden sedan legat och slagit i en
form for rangetrade.

Fonden hade dirfor inledningsvis en
nagot storre andel investerat i korta riante-
postitioner och en mycket forsiktig expo-
nering mot aktier. Tyngdpunkten lag har
pa verkstadsbolag som ABB, Alfa Laval,
Atlas Copco, Volvo, Scania, Sandvik som
har en hog andel export till de asiatiska
marknaderna. Exponering mot den finan-
siella sektorn var ldg. Under den senare
delen av perioden okades aktieandelen
nigot med tyngdpunkt pd defensiva

sektorer som likemedel, medicinsk teknik,
telekom samt till viss del konsumentvaror.

Innehav som bidrog positivt till fon-
dens utveckling var Electrolux, Oriflame,
ABB, Atlas Copco, SKE Volvo, Nordea,
JM, Danske Bank, FLS Industries, DnB
Nor, Fred Olsen Energy, Statoil och Store-
brand. Portfoljen tyngdes av innehav i
SSAB, SAS, Fabege, Vestas Wind, Stora
Enso, REC samt RCL

Under periodens senare del minskade
volatiliteten i marknaden kraftigt. Fonden
valde da att bland annat 6ka aktieexpo-
neringen. Sektorer som prioriterades var
rdvarurelaterade bolag, oil services samt
selektiv exponering mot nordiska banker.

Forsta delen av kommande halvér blir
troligen fortsatt oroligt. Fonden viljer da
en lag exponering mot aktier, korta 16p-
tider for rdntebdrande papper samt en
relativt omfattande del korta investe-
ringar.

Mer om fonden

Fonden startade 2005-03-3| med en startkurs
pa | 000 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mdjlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin forvaltning. Han-
deln med derivat har skett i stor omfattning
under perioden.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
28 858 kSEK, 48,91 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-01-26 och utbetalning 2009-01-30.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0157

PPM Fondnummer Stiftelsefonden &r inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |9 i sifferdelen.

HALVARSREDOGORELSE 2009 CATELLA FONDFORVALTNING AB | 21




Team Catella Tennisfond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell.

Andelsvirde 98,52
Antal andelsdgare 233
Fondférmégenhet (mkr) 37
Avkastning senaste halvaret
Tennisfonden 20,97%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 18,49%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Tennisfonden -22,09%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) -13,26%
Risk

Tennisfonden 23,20%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 21,51%
Aktiv risk 5,14%
Duration, 2009-06-30 (ar) 0,66
Duration, 2008-06-30 (ar) 0,49
Rénterisk vid 1% ranteférandring -0,09%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,67
Transaktionskostnader (mkr) 0,03
i procent av omsatta vdrdepapper 0,22
Total expense ratio (TER) 1,53%
Total kostnads andel (TKA) 1,81%
Forvaltningsavgift 1,50%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring 2,50%
Total véardeforandring 20,97%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -6,04%

BLIR DET BATTRE?

Fonden placerar framst i svenska aktier och som mest 25 procent
i rantebarande papper. Fonden 6kade 21 procent vilket i ar en bra
avkastning trots forsiktig allokering under halvaret.

UNDER DE FORSTA manaderna av aret do-
minerades nyhetsflodet av djupet pa
recessionen och finanskrisen. Under det
forsta halvéret gick 36 amerikanska ban-
ker i konkurs. Vidare har de amerikanska
biltillverkarna varit i fokus. Chrysler for-
sattes i konkurs (Chapter 11) den 30
april. Det har dven varit fokus pa situa-
tionen i Baltikum och dess paverkan pa
svenska banker och den svenska kronan.

Viktiga hindelser under forsta halv-
aret var: Stimulanspaket som uppgar till
6 procent av global BNP, storsta som
nagonsin lanseras/exekveras. Kapacitets-
utnyttjandet i fritt fall (nu pd 65 procent i
USA) foranleder att manga cykliska bolag
far det svart. Kreditspreadarna gar ihop
vasentligt och tillgangligheten pa kapita-
let okar. Rekordstora emissioner i fore-
tagsobligationer (5 forsta manaderna i
Europa slar hela 2008 med rage). Arbets-
losheten stiger, facken gir med pa ”1one-
sankningar” dvs firre arbetsdagar. Kina
drar ifrdn tillvixtmaissigt frin OECD
under forsta halvaret p g a stimulans paket.

Arets forsta halvar pa bérsen har
mycket varit en reaktion pa den 6verreak-
tion som skedde under fjolarets sista kvar-
tal. Annu har fi foretag sett nigon
mirkbar forbattring av orderldget utan
snarare att fallet i orderbockerna har sta-
biliserat sig pa en ldg niva och att en ndgot
forbattrad lagersituation kan skonjas. Bast
har det gétt for tidigt cykliska aktier, ra-
varor och de aktier som har en exponering
mot emerging-markets.

Styrrintorna i de flesta linderna fort-
satte att sinkas till historiskt ldga nivaer i
borjan av aret.

Rintan pa 1o-4riga stadsobligationer
har stigit for samtliga av de storre linder
vi foljer. De storsta okningarna har skett i
Sverige (+107 baspunkter) och USA (+127
baspunkter).

Tennisfonden har haft kort duration
pa sina ranteplaceringar och darfor dragit
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fordel av kortrintefallet. De sektorer som
bidrog positivt pa aktiesidan under forsta
halvaret var konsumentrelaterat och
likemedel. Sektorer som bidrog negativt
var finans och rdvaror. P4 aktieniva sa
bidrog Carlsberg, IFS, Handelsbanken,
Oriflame och Novo Nordisk positivt
medan undervikten i Boliden, SEB, West
Sebirian och Lundin Petroleum bidrog ne-
gativt.

Den kraftiga fallen i orderingangen
for de flesta branscher har planat ut.
Marknaden kommer troligen att fortsatt
priglas av negativa nyheter under andra
halvaret men stimulanspaket, battre fun-
gerande kreditmarknad och sankta rantor
kommer att ge en positiv effekt vilket ar
bra for borsen.

Mer om fonden

Fonden startade 2005-08-15 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin forvaltning. Ingen
handel med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
4 130 kSEK 10,81 kr per andel, med avstamnings-
dag 2009-06-01 och utbetalning 2009-06-08.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0256

PPM Fondnummer Tennisfonden &r inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 21 i sifferdelen.



Catella Forsikti

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson.

101,03
541
56

Andelsvérde
Antal andelsdgare
Fondférmégenhet (mkr)

Avkastning senaste halvaret

Forsiktig
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

4,87%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Forsiktig
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

-3,42%

Forsiktig
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

5,49%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,06
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,15
Total expense ratio (TER) 2,68%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnads andel (TKA) 2,72%
inklusive underliggande fonders TKA
Forvaltningsavgift 0,50%
Maximal férvaltningsavgift

i fonder som investeras i 2,00%
Maximal férvaltningsavgift i

fonder, som dven har rorlig avgift,

som investeras i 1,00%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -1,10%
Total vardeférandring 4,87%
Total nettofléde avseende andelsagare  -1,30%

FOR DEN FORSIKTIGE

Catella Forsiktig ar en fond-i-fond med relativt lag riskniva.
Fonden investerar i aktiefonder, rantefonder och hedgefonder
dar Catellas egna savil som externa fonder anvinds.

CATELLA FORSIKTIG avkastade 4,9 pro-
cent under forsta 6 manaderna 2009, med
en risk motsvarande 20-25 procent av den
globala aktiemarknadens risk.

2009 inleddes pd samma bog som
2008, med en kreditmarknad i kris och
fallande aktiekurser globalt. Sverige och
ndgra asiatiska aktiemarknader gick mot
strommen och holl sig over de ligsta
nivder som sattes i oktober 2008, medan
virldens stora aktiemarknader brakade
igenom dessa med buller och bang. De
globala aktiemarknaderna stod som lagst
i borjan av mars, dd de var ner -26 pro-
cent mitt i US Dollar sedan &rsskiftet och
var den sista juni pd ungefir samma niva
i US Dollar som ett halvar tidigare. Sam-
tidigt har volatiliteten (storleken pd dags-
svingningarna i aktiemarknaden) kommit
ner ifrdn rekordnivder och dr nu nistan
nere pa normala virden igen. Aven rinte-
marknaderna har normaliserats under
perioden. Den totala misstron mot banker
som radde i hostas ar borta, de kan nu pa
mer gynnsamma villkor 1dna pengar av
varandra och foretag kan &ter finansiera
sig via banker eller kreditmarknaderna
direkt.

Virldens centralbanker har under hela
perioden gjort massiva stodinsatser for att
stimulera bade ekonomin och ge bankerna
luft under vingarna igen. De vister-
landska centralbankerna har koncentrerat
sig pa att fa kreditmarknaden att fungera
normalt, medan de asiatiska linderna,
speciellt Kina, har lagt storre fokus pd att
oka den inhemska efterfrigan genom in-
frastrukturprojekt och utdkade sociala
skyddsnit (minskar behovet att spara och
okar mojligheten att konsumera).

P4 kreditsidan verkar atgarderna hit-
tills haft onskad effekt och makroekono-
misk data indikerar nu att fallet i virldens
ekonomier har bromsats. Ndgon bred glo-
bal tillvaxt syns inte till innu, men det fak-
tum att det inte gar lika fort utfor har

rickt for att aktie- och rdvarumarkna-
derna ska reagera positivt.

Fonden har under perioden varit
investerad pa aktiesidan i Sverige, Europa,
USA, Japan och i tillvixtmarknader.
Aktieexponeringen har legat mellan 23
procent och 28 procent dir tillvixtmark-
naderna och Sverige har varit de storsta
positiva bidragen. Fonden har ocksd haft
investeringar i Catellas tvd hedgefonder,
som bdda har genererat bra avkastning
och bidrar till att begransa Catella For-
siktigs riskniva. P4 riantesidan har Catella
Avkastningsfond gatt mycket bra, da
foretagsobligationsmarknaden har varit
mycket stark.

Ett fortsatt rally pa borsen forutsitter
att de “grona skott” som synts till i mak-
rodata vaxer till sig och blommar ut. Det
kommer inte vara tillrickligt framover att
fallet i ekonomin har bromsats, d4 mark-
naderna redan har prisat in en forbattring
av ekonomin. I skrivande stund ligger ett
speciellt fokus pé arbetsmarknaden i USA,
dir arbetslosheten maéste stabiliseras snart
for att inte de “grona skotten” ska anses
ha vissnat.

Mer om fonden

Fonden startade 2005-05-02 med en startkurs
pa 100 kr.

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin forvaltning. Ingen
handel med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
2 641 KSEK 4,79 kr per andel, med avstdmnings-
dag 2009-05-1 | och utbetalning 2009-05-18.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-023 |

PPM Fondnummer Forsiktig dr inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 22 i sifferdelen.
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Catella Balanserad

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson.

Andelsvéirde 100,30
Antal andelsdgare | 234
Fondférmaogenhet (mkr) 57

Avkastning senaste halvaret

Balanserad
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

7,04%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Balanserad
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

-9,45%

Balanserad
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

10,55%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,01
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 2,89%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnads andel (TKA) 2,93%
inklusive underliggande fonders TKA
Forvaltningsavgift 0,50%
Maximal férvaltningsavgift

i fonder som investeras i 2,00%
Maximal férvaltningsavgift

i fonder, som dven har rorlig avgift,

som investeras i 1,00%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring 9,72%
Total vardeforandring 7,04%
Total nettofléde avseende andelsdgare  6,86%

FONDEN MITTEMELLAN

Catella Balanserad ar en fond-i-fond med medelhdg riskniva. Fonden
investerar i aktie, rinte och hedgefonder dar bade Catellas egna
savil som externa fonder anvinds.

CATELLA BALANSERAD avkastade 7,0
procent under forsta 6 minaderna 2009,
med en risk motsvarande 40 procent av
den globala aktiemarknadens risk.

2009 inleddes p& samma bog som
2008, med en kreditmarknad i kris och
fallande aktiekurser globalt. Sverige och
ndgra asiatiska aktiemarknader gick mot
strommen och holl sig over de ligsta
nivder som sattes i oktober 2008, medan
virldens stora aktiemarknader brakade
igenom dessa med buller och bang. De
globala aktiemarknaderna stod som lagst
i borjan av mars, da de var ner -26 pro-
cent mitt i US Dollar sedan &rsskiftet och
var den sista juni pd ungefir samma niva
i US Dollar som ett halvar tidigare. Sam-
tidigt har volatiliteten (storleken pd dags-
svingningarna i aktiemarknaden) kommit
ner ifrdn rekordnivder och dr nu nistan
nere pa normala virden igen. Aven rinte-
marknaderna har normaliserats under pe-
rioden. Den totala misstron mot banker
som radde i hostas ar borta, de kan nu pa
mer gynnsamma villkor 1dna pengar av
varandra och foretag kan &ter finansiera
sig via banker eller kreditmarknaderna di-
rekt.

Virldens centralbanker har under hela
perioden gjort massiva stodinsatser for att
stimulera bade ekonomin och ge bankerna
luft under vingarna igen. De vister-
landska centralbankerna har koncentrerat
sig pa att fa kreditmarknaden att fungera
normalt, medan de asiatiska linderna,
speciellt Kina, har lagt storre fokus pd att
oka den inhemska efterfrigan genom
infrastrukturprojekt och utokade sociala
skyddsnit (minskar behovet att spara och
okar mojligheten att konsumera).

P4 kreditsidan verkar atgarderna hit-
tills haft 6nskad effekt och makroekono-
misk data indikerar nu att fallet i virldens
ekonomier har bromsats. Ndgon bred glo-
bal tillvaxt syns inte till annu, men det fak-
tum att det inte gar lika fort utfor har
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rickt for att aktie- och rdvarumarkna-
derna ska reagera positivt.

Fonden har under perioden varit
investerad pa aktiesidan i Sverige, Europa,
USA, Japan och i tillvixtmarknader.
Aktieexponeringen har legat mellan 47
procent och 52 procent dar tillvixtmark-
naderna och Sverige har varit de storsta
positiva bidragen. Fonden har ocksd haft
investeringar i Catellas tvd hedgefonder,
som bdda har genererat bra avkastning
och bidrar till att begriansa Catella Balan-
serads riskniva. P4 rantesidan har Catella
Avkastningsfond gatt mycket bra, da
foretagsobligationsmarknaden har varit
mycket stark.

Ett fortsatt rally pa borsen forutsitter
att de “grona skott” som synts till i mak-
rodata vaxer till sig och blommar ut. Det
kommer inte vara tillrickligt framover att
fallet i ekonomin har bromsats, dd mark-
naderna redan har prisat in en forbattring
av ekonomin. I skrivande stund ligger ett
speciellt fokus pa arbetsmarknaden i USA,
dar arbetslosheten maéste stabiliseras snart
for att inte de “grona skotten” ska anses
ha vissnat.

Mer om fonden

Fonden startade 2005-05-02 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mgjlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin forvaltning. Ingen
handel med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
2 261 kSEK 4,25 kr per andel, med avstdmnings-
dag 2009-05- 1| och utbetalning 2009-05-18.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0223

PPM Fondnummer Balanserad 4r inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 23 i sifferdelen.



Catella Offensiv

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson.

Andelsvérde 98,52
Antal andelsdgare | 584
Fondférmégenhet (mkr) 49

Avkastning senaste halvaret

Offensiv
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

9,46%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Offensiv
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

-15,57%

Offensiv
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

16,15%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,01
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,11
Total expense ratio (TER) 2,97%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnads andel (TKA) 3,07%
inklusive underliggande fonders TKA
Forvaltningsavgift 0,50%
Maximal férvaltningsavgift

i fonder som investeras i 2,00%
Maximal férvaltningsavgift

i fonder, som dven har rorlig avgift,

som investeras i 1,00%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring 19,03%
Total vardeférandring 9,46%
Total nettofléde avseende andelsagare  13,00%

AKTIE- OCH HEDGEFONDER

| ETT PAKET

Fonden ar en fond-i-fond med medel till hog riskniva. Den investerar
i aktie och hedgefonder, men kan aven investera i rantefonder.
Catellas egna saval som externa fonder anvands.

CATELLA OFFENSIV avkastade 9,5 pro-
cent under forsta 6 manaderna 2009, med
en risk motsvarande 2/3 av den globala
aktiemarknadens risk.

2009 inleddes p& samma bog som
2008, med en kreditmarknad i kris och
fallande aktiekurser globalt. Sverige och
ndgra asiatiska aktiemarknader gick mot
strommen och holl sig over de ligsta
nivder som sattes i oktober 2008, medan
virldens stora aktiemarknader brakade
igenom dessa med buller och bang. De
globala aktiemarknaderna stod som lagst
i borjan av mars, di de var ner -26
procent mitt i US Dollar sedan arsskiftet
2008-2009, och var den sista juni pd
ungefir samma niva i US Dollar som ett
halvér tidigare. Samtidigt har volatiliteten
(storleken pd dagssvingningarna i aktie-
marknaden) kommit ner ifrén rekord-
nivder och dr nu nistan nere pa normala
virden igen. Aven rintemarknaderna har
normaliserats under perioden. Den totala
misstron mot banker som radde i hostas
ar borta och det finansiella systemet fun-
gerar hjalpligt igen. Banker kan nu pa mer
gynnsamma villkor ldna pengar av
varandra och foretag kan &ter finansiera
sig via banker eller kreditmarknaderna
direkt.

Virldens centralbanker har under hela
perioden gjort massiva stodinsatser for att
stimulera bide ekonomin och ge bankerna
luft under vingarna igen. De visterlandska
centralbankerna har koncentrerat sig
pa att fa kreditmarknaden att fungera
normalt, medan de asiatiska linderna,
speciellt Kina, har lagt storre fokus pa att
oka den inhemska efterfrigan genom
infrastrukturprojekt och utokade sociala
skyddsnit (minskar behovet att spara och
okar mojligheten att konsumera).

Pa kreditsidan verkar &tgirderna
hittills haft onskad effekt och makro-
ekonomisk data indikerar nu att fallet i
virldens ekonomier har bromsats. Nagon

bred global tillvaxt syns inte till annu, men
det faktum att det inte gér lika fort utfor
har rickt for att aktie- och rdvarumark-
naderna ska reagera positivt.

Fonden har under perioden varit inves-
terad pd aktiesidan i Sverige, Europa,
USA, Japan och i tillvixtmarknader.
Aktieexponeringen har legat mellan 75
procent och 83 procent dar tillvixtmark-
naderna och Sverige har varit de storsta
positiva bidragen. Fonden har ocksa haft
investeringar i Catellas tvd hedgefonder,
som bdda har genererat bra avkastning
och bidrar till att begransa Catella Offen-
sivs riskniva.

Ett fortsatt rally pa borsen forutsitter
att de “grona skott” som synts till i mak-
rodata vaxer till sig och blommar ut. Det
kommer inte vara tillrickligt framover att
fallet i ekonomin har bromsats, d4 mark-
naderna redan har prisat in en forbattring
av ekonomin. I skrivande stund ligger ett
speciellt fokus pd arbetsmarknaden i USA,
dar arbetslosheten maste stabiliseras snart
for att inte de “grona skotten” ska anses
ha vissnat.

Mer om fonden

Fonden startade 2005-05-02 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestimmelser mgjlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin forvaltning. Ingen
handel med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden limnade utdelning med
| 774 kSEK; 3,73 kr per andel, med avstimnings-
dag 2009-05-1 | och utbetalning 2009-05-18.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0249

PPM Fondnummer Offensiv dr inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 24 i sifferdelen.
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Catella Sverige Passiv

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson.

Andelsvérde 150,76
Antal andelsdgare 201
Fondférmégenhet (mkr) 529
Avkastning senaste halvaret

Sverige Passiv 23,91%
Jamforelseindex (SIX RX) 24,42%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Sverige Passiv -19,76%
Jamforelseindex (SIX RX) -19,22%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Sverige Passiv 5,93%
Jamforelseindex (SIX RX) 6,89%
Risk

Sverige Passiv 28,82
Jamforelseindex (SIX RX) 28,84
Aktiv risk 0,47

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 0,17
Transaktionskostnader (mkr) 0,04
i procent av omsatta vdrdepapper 0,1
Total expense ratio (TER) 0,61%
Total kostnads andel (TKA) 0,67%
Forvaltningsavgift 0,60%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%
Foérandring av fondformégenhet

Total férandring 19,47%
Total vardeférandring 2391%
Total nettofldde avseende andelsdgare  3,62%

EN BRED SVENSK

AKTIEFOND

Catella Sverige Passiv ar en indexfond vars malsittning ar att spegla
utvecklingen pa Stockholmsborsen, matt som SIX Return Index.

FONDEN STEG med 24 procent under for-
sta halvaret 2009.

Forsta halvaret 2009 har varit en hian-
delserik period. Den svenska borsen har
varit en av de forsta aktiemarknaderna i
véstvdrlden som har visat tecken pé ater-
hamtning fran de vérsta kursfallen sedan
1930-talet. Fran de lagsta nivaerna hosten
2008 har svenska aktier i snitt stigit med
mer dn 40 procent, vilket dr vdsentligt mer
an vad de flesta europeiska och ameri-
kanska marknaderna har gjort. Samtidigt
har volatiliteten (storleken pd dagssving-
ningarna i aktiemarknaden) kommit ner
fran rekordnivder och dr nu nistan nere pa
normala virden igen. Aven ridntemarkna-
derna har normaliserats under perioden.
Den totala misstron mot banker som rddde
i hostas dr borta och det finansiella syste-
met fungerar hjélpligt igen. Banker kan nu
pd mer gynnsamma villkor 1dna pengar av
varandra och foretag kan ter finansiera sig
via banker eller kreditmarknaderna direkt.

Virldens centralbanker har under hela
perioden gjort massiva stodinsatser for att
stimulera bade ekonomin och ge bankerna
luft under vingarna igen. P4 kreditsidan
verkar dtgdrderna hittills haft onskad
effekt och makroekonomisk data indike-
rar nu att fallet i varldens ekonomier har
bromsats. Ndgon tillvixt syns inte till
dnnu, men det faktum att det inte gér lika
fort utfor har rackt for att aktie- och rdva-
rumarknaderna ska reagera positivt.

En grupp aktier som har gatt bra
under perioden dr de foretag som har en
exponering mot Asien och ravaror. Kina
har t ex okat sina kopparlager markant de
senaste 6 manaderna och har diarmed dri-
vit upp kopparpriset ordentligt. Foga for-
vanade dr Boliden, vars fraimsta produkter
ar koppar och zink, en av de aktier som
har gétt bast med +227 procent hittills i ar.
Oljepriset har ocksa gatt upp kraftigt och
aktier som Alliance Oil (+72 procent) och
Lundin Petroleum (+46 procent) har fatt
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en positiv omvirdering. SSAB (+32 pro-
cent) har ocksé gatt bra pa en férhoppning
av en stabilisering av stdlpriser.

Banker dr en annan grupp aktier som
delvis har aterhdmtat sig. De tva banker i
Sverige som anses ha minst problem med
sina laneportfoljer, Nordea (+41 procent)
och Handelsbanken (+16 procent), har
haft en bittre utveckling dan de baltikum-
tyngda SEB (+8 procent) och Swedbank
(+1 procent).

Marknaden har ocksd uppskattat
Ericssons (+29 procent) virldsledande po-
sition som mobilsystemsleverantor och
Hennes & Mauritz (+26 procent).

Ett fortsatt rally pd borsen forutsitter
att de ”grona skott” som synts till i mak-
rodata vixer till sig och blommar ut. Det
kommer inte vara tillrackligt framover att
fallet i ekonomin har bromsats, d4 mark-
naderna redan har prisat in en forbéttring
av ekonomin. I skrivande stund ligger ett
speciellt fokus pd arbetsmarknaden i USA,
dar arbetslosheten méste stabiliseras snart
for att inte de ”grona skotten” ska anses ha
vissnat.

Mer om fonden

Fonden startade 1998-10-02 med en startkurs
pa 100 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mgjlighet att handla med
optioner och terminer for att effektivisera sin for-
valtning, 6ka fondens avkastning samt for att
skydda sina tillgangar mot kursforluster. Ingen han-
del med terminer och optioner har skett under
perioden.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
33 813 kSEK| 10,16 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 2009-06-01 och utbetalning 2009-06-08.

Fondbolag: Catella Fondforvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5006
PPM Fondnummer 838 441

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 25 i sifferdelen.



VAR AGARPOLICY

Catella Fondforvaltning AB skall endast
agera i fondandelidgarnas gemensamma
intresse och malet dr att fonderna ska ge
si hog avkastning som méjligt. Agar-
rollen utovas sd att bolagets varde och
ddarmed fondandelarnas virde langsiktigt
maximeras.

Fondernas tillgdngar ingdr inte i fond-
bolagets balansrakning och andelsidgarna
kan nir som helst ta ut sina pengar ur fon-
derna. Dirfor dr det viktigt att fondbola-
get vid behov och utan drojsmal kan silja
sina aktier.

Bolagsstamma

Fondbolaget skall normalt delta i 4rs-
stimmor i de bolag dar fonderna ar stora
aktiedgare liksom pa andra stimmor som
ar viktiga och dir utova sin rostritt.
Fondbolaget skall verka for att aktie-
marknadsbolagen foljer borskontraktet
samt relevanta bolagskoder.

Styrelse

Fondbolaget skall verka for att varje bolag
har kompetent och vil sammansatt styrelse
och att tillsdttningen av ledamoter foregés
av en vil fungerande nomineringsprocess.
Fondbolaget ar villigt att sjdlv deltaga i en
nomineringsprocess forutsatt att utform-
ningen av nomineringskommittén sker pa
ett sddant sitt att fondbolagets handlings-
frihet dr oinskrankt.

Fondbolaget deltar aktivt i valbered-
ningsarbetet i bolag dir vi har en bety-
dande agarandel. Exempel pd bolag dir
detta sker dar Bure, Catena, Electra, IFS,
Intol, Micronic, Note, Opcon, Orc Soft-
ware, Sagax och Skanditek. Fragor som
diskuteras ar t ex styrelsens sammansatt-
ning och nivéer pa ersittning till styrelsens
medlemmar. For att sikerstilla fondernas
oberoende har Catella en policy att inte
sjilva sitta i styrelsen for noterade bolag.
Diremot kan vi delta i styrelsearbetet i
onoterade bolag dir detta dr motiverat for
att tillvarata andelsigarnas intressen.

Catella stoder aktivt att andelen kvinnor i
styrelsen 6kar och verkar ocksa for att
ersdttningsnivan for styrelsearbete gene-
rellt sett skall hojas. Det senare ir ofta
viktigt for att trygga kompetensen i sty-
relsearbetet.

Ovrigt
Fondbolaget verkar for att aktiemark-
nadsbolagens informationsgivning ar god
och att god sed pd aktiemarknaden iakttas.
Fondbolaget efterstravar att investera
i foretag som upptrdader i enlighet med
nationella och internationella lagar och
konventioner samt i Gvrigt upptrader som
en god samhillsmedborgare. For vissa
uppdrag innehéller dessutom placerings-
policys ytterligare anvisningar avseende de
etiska kraven.

Denna dgarpolicy dr upprdittad i linje med
Fondbolagens Forenings ”Riktlinjer for
fondbolagens dgarutévande”
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Ordlista

AFGX Affdrsvirldens Generalindex.
Utdelningen &r inte inkluderad

Aktiv forvaltning Fonden utnyttjar de
korta svdngningarna i marknaden.
Ansvarig forvaltare Ansvarar for
dagliga transaktioner i fonden och
besvarar fondspecifika fragor.
Allokering Fordelning av pengarna
mellan olika finansiella instrument.
Appreciera Skriva upp vardet pa/upp-
vdrdera exempelvis en valuta.

Beta Den forvintade rorelsen i procent
om den underliggande marknaden rér
sig 19%.

Boepd Barrels of oil equivalents per
day, motsvarande volym fat per dag pro-
ducerade av olja eller oljeekvivalenter
vilket kan vara gas omréknat till fat olja.
BP Bas punkt, 100 bp = en procent.
Bruttoexponering Summan av mark-
nadsvdrdet av fondens langa och korta
positioner uttryckta i procent av fond-
formogenheten. Dvs,, summan av samt-
liga exponeringar oavsett om dessa ar
positiva eller negativa. En positiv expo-
nering pa 100 och negativ exponering
pa 100 ger sdledes en bruttoexponering
pa 200.

Courtage Avgift som tas ut vid handel
med vérdepapper, ingdr i anskaffningsvar-
det.

Cykliska foretag Foretag vars vinst ar
starkt beroende av konjunkturutveck-
lingen.

Deflation Ett allmant prisfall pa mark-
naden och héjning av penningvardet.
Diskonterat En forvintning som redan
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avspeglats i ett bolags aktiekurs.
Duration ir det vanligaste mattet av
ranterisk och anger vad som hander nar
marknadsrdntan dndras. Ju hdgre dura-
tion, desto kénsligare dr fonden for for-
andringar i rantenivan. Duration uttrycks
normalt i ar.

FED Federal Reserve, amerikanska riks-
banken

Inflation En allmén prishéjning pa
marknaden och en sidnkning av penning-
vardet.

Likviditet Omedelbar betalningsfor-
méga, det vill sdga tillgang till betalnings-
medel.

KPI Konsumentprisindex
Nettoexponering Marknadsvardet av
fondens langa minus korta positioner ut-
tryckt i procent av fondférmogenheten.
Duvs. nettot av samtliga exponeringar,
dér negativa och positiva exponeringar
kvittas mot varandra. En positiv expone-
ring pa 100 och negativ exponering pa
100 ger saledes en nettoexponering pa
noll (0).

Nettokop Skillnad i varde mellan kopta
och salda aktier i samma foretag.
Nyemission Bolaget ger ut nya aktier
mot betalning.

OMRX-TBill ar ett index for av Riks-
gdldskontoret emitterade statsskuld-
vaxlar

OMRX-TBond ir ett index for av
Riksgdldskontoret emitterade statsobli-
gationer med benchmarkstatus, sa
kallade benchmarkobligationer.

OMRX Total Ett sammansatt rante-
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index bestaende av svenska statsobliga-
tioner; statsskuldsvixlar och bostadsobli-
gationer.

Omsittningshastighet Det ldgsta
vdrdet av summan av kopta respektive
sdlda vardepapper dividerat med
genomsnittlig fondférmégenhet

uttryckt i arstakt.

Optioner Ett finansiellt instrument som
ger innehavaren och utfirdaren rdttig-
heten eller skyldigheten att kopa eller
sdlja en viss tillgang till ett fixerat pris vid
en viss framtida tidpunkt.

P/E-tal Aktiekursen dividerad med
vinsten per aktie.

Risk Se separat avsnitt.

SIX PRX Six Portfolio Return Index
Lagen om investeringsfonder har en
placeringsbegransning som innebdr att
max |0 procent av fondens tillgdngar far
placeras i en enskild aktie. Man har i
ndmnda index justerat ned de bolag vars
vikt &r hogre dn 10 procent, och berdk-
nat utvecklingen med hansyn till detta.
Utdelningen &r inkluderad.

SIX RX Six Return Index Utdelningen
ar inkluderad.

Styrrantor De rintor Riksbanken an-
vander sig av for att styra de korta
marknadsrantorna.

Subprimelan Den del av ldanemarkna-
den i USA som riktar sig till lantagare
som bedéms mindre kreditvardiga.Vid
subprimelan ges lan i férhallande till var
det pa de tillgangar som beldnas, men
ingen bedémning gérs av lantagarens
betalningsférmaga.

TER Total Expense Ratio Summan av
férvaltningskostnader, rantekostnader;
Svriga kostnader och skatt enligt resul-
tatrdkningen, exklusive transaktionskost-
nader (courtage), uttryckt i procent av
den genomsnittliga fondférmdgenheten.
TKA Total Kostnads Andel. Summan av
férvaltningskostnader, rantekostnader;
Svriga kostnader; skatt enligt resultatrak-
ningen och transaktionskostnader (cour-
tage), uttryckt i procent av den
genomsnittliga fondférmdgenheten.
Termin Avtal om framtida kop eller for-
sdljning av vara, finansiellt instrument
eller valuta till ett fixerat pris med likvid
per avtalad leveransdag.

UCIT Virdepappersfond, enligt lagen
(2004:46) om investeringsfonder, som
foljer reglerna i det sa kallade UCIT-
direktivet.

UND X ir ett matt pd underliggande
inflation som Riksbanken brukar anvénda
som riktmdrke fér penningpolitiken.
Jamfort med konsumentprisindex (KPI)
har hushéllens rdntekostnader fér egna-
hem samt direkta effekter av @ndrade
indirekta skatter (t.ex. energiskatter) och
subventioner exkluderats.

Volatilitet Genomsnittliga kursrorelser
per dag, det vill sdga skillnaden mellan
hogsta och lagsta pris.

Avervikt Fondens andel i bolag eller
bransch dr hégre dn andelen i fondens
jamforelseindex.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Din andel av fondens kostnader
P4 de kontoutdrag du erhaller fran oss i
januari 2010 redogér vi for din andel av
fondens kostnader under 2009.

Forvaltningskostnad ar din del av fon-
dens kostnader under 2009 for analys,
forvaltning, redovisning, information,
marknadsforing, revision och avgifter till
forvaringsinstitutet samt Finansinspektio-
nen.

Ovriga kostnader 4r din andel av fon-
dens kostnader for virdepappershandel
sdsom courtage.

Total kostnad dr summan av de tvd
ovan nimnda kostnaderna.

Dessa kostnader far du inte dra av i
din deklaration d& fonden gor det i sin de-
klaration.

Redovisningsprinciper

Fonderna tillimpar Lag (2004:46) om in-
vesteringsfonder samt Finansinspektio-
nens forfattningssamling FFES 2008:11
och Fondbolagens Forenings rekommen-
dation for investeringsfonders redovis-
ning.

I fondernas balansrikning har fonder-
nas innehav varderats till marknadsvirde
per 2009-06-30. Med marknadsvirde
avses stingningskurs. Om sadan ej finns
virderas innehaven till senaste betalkurs
eller kopkurs.

Onoterade aktier har varderats till se-
naste transaktionskurs med justering for
eventuella hiandelser som bedoms paverka
aktiens virdering. Undantag fran dessa

virderingsprinciper dr att Alligator har
virderats enligt hur branschindexet Bio-
tech har utvecklats sedan senaste transak-
tionskursen i april 2007. Sj66 Sandstrom
och Bluefish har viarderats enligt multipel-
vardering samt Clavister till senaste trans-
aktionskurs som ar frin november 2008.
Anledningen till dessa undantag ar att
ingen transaktion skett de senaste 6 ma-
naderna.

Onoterade derivat och rantebiarande
virdepapper har virderats enligt varde-
ring upprittad av oberoende externa par-
ter.

Valutakurserna ir slutkurserna 2009-
06-30. Se sidan 12 i sifferdelen for valu-
takurser.

Andelsiagarens beskattning
Kapitalvinster respektive kapitalforluster
vid forsiljning av andelar beraknas enligt
genomsnittsmetoden och deklareras av
andelsigaren. Vid utdelning fran Catellas
fonder innehdlls preliminirskatt for fy-
siska personer bosatta i Sverige och
svenska dodsbon, alternativt kupongskatt
enligt dubbelbeskattningsavtal for den
som dr bosatt i utlandet.

For andelsdagare i Absolut Aktier,
Allokering, Relativ, Case och Fokus
samt Stiftelsefonden giller foljande:
Genom att handeln med fondandelar
endast kan goras vid ett begransat antal
tillfillen anses nimnda fonder vara onote-
rade. Foljande kvittningsregler giller:

Svensk kod
for fondbolag

Fondbolagens Foérening har genom
"Svensk kod for fondbolag” sammanfattat
de 6vergripande principerna som ska rada
vid utévande av fondverksamhet i Sverige.
Koden ska frdmja sund fondverksamhet
och darigenom vdrna fértroendet for
branschen. Catella Fondférvaltning AB till-
ldmpar koden sedan den f&rsta juli 2005.
Alla som bedriver radgivning ar licensie-
rade av SwedSec. Vi har dven sett till att
var styrelse till merparten bestar av obe-

roende ledaméter.

e Vinster tas upp i sin helhet

e Forluster dr avdragsgilla till 7o procent
mot alla slags vinster och 6vriga kapital-
inkomster.

e Forluster pd noterade aktier dr endast
avdragsgilla till 70 procent mot kapital-
vinster pd fondandelarna.

Kontrolluppgifter

Kontrolluppgifter lamnas till Skatteverket
av fondbolaget pa erhillen utdelning,
erlagd preliminarskatt samt kapitalvinster
och kapitalforluster.

Upplysningar enligt Svensk kod
for fondbolag

Ersittning till personalen i fondbolaget ar
16n samt bonus relaterat till utvecklingen
i bolaget.

STYRELSE

STYRELSE CATELLA FONDFORVALTNING AB

Stefan Widenfelt
Ordférande

VD Catella Capital AB och VD Catella Kapitalférvaltning AB

Peter Friberg

Tidigare bl aVD Skandia Fonder och Svenska Lararfonder AB

Lars H. Bruzelius
Senior partner BSI & Partners AB

Revisionsberittelse
Denna halvarsredogorelse har inte reviderats av
fondbolagets revisorer.

Separata halvarsredogorelser upprdttas for
Catella Institutionell Allokering och Catella
Institutionell Relativ samt fér Catella Diskretio-
nar Fond | och Skandia Junior Golf Fond.
Dessa kan pa begdran sandas till andelsdgare.
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Adresser

CATELLA FONDFORVALTNING AB,

STOCKHOLM
Adress: Birger Jarlsgatan 6
Box 7328
103 90 Stockholm
Telefon: 08-614 25 20
Telefax: 08-611 01 30
Epost: info.fonder@catella.se
Hemsida: www.catellakapitalforvaltning.se

Mer information kan Ni dven fa
via vara samarbetspartners:

Avanza

Danica Pension

Folksam

Fondmarknaden
Lansforsakringar Bank
Lansforsakringar Fondliv
Max Matthiessen

Nordnet

Skandia Fond & Foérsakring
Skandiabanken
Sparbanken Finn
Sparbanken Gripen AB (publ)
Sparbanken Syd
Swedbank Robur

www.avanza.se
www.danica.se
www.folksam.se
www.fondmarknaden.se
www.lansforsakringarse
wwwilansforsakringarse
Www.maxm.se
www.nordnet.se
wwwi.skandia.se
wwwi.skandia.se
www.sparbankenfinn.se
www.gripen.se
www.sparbankensyd.se
wwwi.swedbank.se

CATELLA KAPITALFORVALTNING AB,

STOCKHOLM
Adress: Birger Jarlsgatan 6
Box 7328
103 90 Stockholm
Telefon: 08-614 2500
Telefax: 08-678 30 48
E-post: backoffice@catella.se
Hemsida: www.catellakapitalforvaltning.se
MALMO
Adress: Norra Vallgatan 60
Box 202
201 22 Malmo
Telefon: 040-611 6090
Telefax: 040-30 30 32

Produktion: U-line design, Catella foto: Dan Coleman, Foto frdn Béstad Catella Swedish Open: Richard Slater, Repro & Tryck: Tennegraf
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