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MED ODMJUK KAXIGHET
OCH GLIMTEN | OGAT

VI HAR 1 TVA ARS TID arbetat med att bygga
det nya Catella Fonder. Detta har inneburit
att vi vet vad vi dr, vad vi vill och vad vi gor.

e Vi ar nordiska fondforvaltare

e Vi vill leverera god langsiktig
avkastning

* Vi skapar mojligheter for fler att
investera i vra fonder

Vi lever efter mottot att arlighet varar
langst och arbetar for att vara det goda
foretaget. Vi tror pd att ta ansvar. I synner-
het nir det giller att forvalta andras pengar.
Pengar ir till syvende och sist medlet som
forverkligar det du drommer om att skapa
och gora. Dirfor ar dina drommar vart an-
svar.

Vi arbetar efter tesen att fondmarkna-
den ir uppdelad i producenter och distri-
butérer. Catella Fonder dr producenten,
som erbjuder fondprodukter och kompe-
tens i den region vi kan bist, nimligen
Norden. Vi erbjuder aktiv forvaltning som
ska generera Overavkastning over tiden.

Kunden ar alltid narvarande i vart arbete,
som en ndra vin, som vi vill kunna se i 6go-
nen.

Forvaltningen under det forsta halvaret
2011 har hittills genererat positiv avkast-
ning for hilften av vdra fonder jamfort med
respektive fonds jamforelseindex, exempel-
vis Catella Reavinstfond, Catella Hedge-
fond, Catella Case och Catella Fokus.
Detta galler dven for tva av vara nya fonder
Catella Nordic Long Short Equity och
Catella Nordic Fixed Income Opportunity.

Catella Nordic Tiger dr var nordiska
langfond som investerar i nordiska bolag,
som har stor del av sin verksambhet i till-
vaxtmarknaderna. Medialt har den ront
storst intresse av vara nya fonder.

De nya fonderna presenteras inte i
denna halvarsredogorelse, utan f6r dem gor
vi en separat halvdrsredogorelse. Besok
garna var hemsida fér mer information om
dessa fonder.

I var marknadskommunikation vill vi
kommunicera med glimten i 6gat. Vi vill
garna sticka ut, men med en 6dmjuk kax-

VD har ordet

ighet. Vi siljer vira produkter genom att
lyfta fram det vi star for, “osnabba cash”,
det vill sdga god langsiktig avkastning.

Catella Fonder ar ett team med 45
dedikerade och koordinerade medarbetare.
Vi dr som ett fotbollslag dar alla i laget
bidrar med sin kompetens och sina egen-
skaper. Just nu kdnner vi oss komfortabla
med den laguppstillning som vi har. Med
var entreprenoriella instillning utvecklar vi
foretaget i linje med de kompetenser som
finns i foretaget.

Utsikterna for den aterstdende delen av
20171 ser vi an med tillforsikt. Vi dr mdna
om att stiarka vart varumarke och det gor vi
i samarbete med vara kunder genom att er-
bjuda mojligheter till dialog via Facebook
och liknande sociala medier.

Med vanlig hilsning
Stefhan Klang,
Verkstillande direktor
Catella Fondforvalining AB
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Notiser

Fyra nya fonder.
Nu har vi det pa papper.

CATELLA NORDIC TIGER
— DET BASTA AV TVA VARLDAR

aktiefond som investerar
de del av sin forsilining i

h transparenta marknader.

CATELL.A NORDIC FIXED INCOME OPPORTUNITY
—EN HOGAVKAST, NDE RANTEFOND
Viir alre.rnari»'a rantetond som framfor alle investerar j fire
tagsobligarioner emitterade pd den nordiska marknaden
crare tillgdng till ctr svardtkomlier 15 :
. g omligt tillgings-
slag och cre hégavkastande rintealternariy, T

CATELLA NORDIC LONG SHORT EQUITY

— MER ALFA AN BETA

Jl::tx ;xrlr\i::zu isom vill ha cen aktiecxponcring med méjlig-

e tj‘ma. pengar i en fallande aktiemarknad.
Aremativa aktiefond har som mé att ge andelsig,

positiv avkastning i hade upp- och nedgiende ma(rianr;dcn

CATELLAALLOCATION SWEDEN
- DET HANDLAR OM TIMING

En aktivt fory.

k aktivt forvaltad blandfond som investerap § soen..
akticr och 3 e CSterar 1 svensky
Aueroch rintor. Catellas team med gedigen erfarenhet

av den svenska marknaden 801 jobbet it dig

CATELLA

r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 8ka
och minska i virde och det ir inte sikert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.Vill du se fondens full-

stindiga informationsbroschyr, faktablad eller ta del av ars- eller deldrsrapporter kontakta Catella Fonder p& C ATE LL A F o N DE R

telefon 08-6 142500, sales@catella.se eller besék var hemsida www.catellafonder.se.

Fyra nya fonder har lanserats

i en separat halvarsredogdrelse.

fonderna pa Avanza, Fondmark-
Besok gdrna var hemsida

naden, Nordnet, Saxo-Etrade,
SEB, Skandia, UBS, Aktieinvest, www.catellafonderse fér mer

Danske Bank, Max Mathiessen, information om dessa fonder.
Erik Penser; Carnegie, Swedbank,
Mina Fonder, Nordea och Spar-
banken Oresund.
De nya fonderna presenteras

nativa aktiefond Catella Nordic
Long Short Equity och var hog-
avkastande rdntefond Catella
Nordic Fixe Income Opportunity.
De visar bada positiva avkast-
ningskurvor trots den turbulenta

Den |7 december 2010 lanse-
rade vi fyra Luxemburgbaserade
fonder Catella Nordic Tiger,
Catella Nordic Fixed Income
Opportunity, Catella Nordic
Long Short Equity och Catella
Allocation Sweden. Fonderna har ~ marknaden.
haft en bra start, sarskilt var alter- | dagsldget kan man handla
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VARA ETISKA PRINCIPER

Catella Fonder har som forsta stora och icke bankanslutna forvaltare i Sverige skrivit under UNPRI —

FN’s Principer for Ansvarsfulla Investeringar. Det ar viktigt for oss att anvanda var position som investe-

rare pa ett bra vis och vi ser positivt pa att frimja etik och hallbarhet i de verksamheter och samman-
hang som vi dr aktiva i. Denna hallning i kombination med konkreta stdllningstaganden och ataganden
utgor Catella Fonders nya etiska profil.

Etisk profil

Catella Fonder har som forsta stora och
icke bankanslutna forvaltare i Sverige
skrivit under UNPRI - FN’s Principer for
Ansvarsfulla Investeringar. Det ar viktigt
for oss att anvinda var position som in-
vesterare pa ett bra vis och vi ser positivt
pd att framja etik och héllbarhet i de verk-
samheter och sammanhang som vi ar ak-
tiva i. Denna héllning i kombination med
konkreta stillningstaganden och atagan-
den utgor Catella Fonders nya etiska profil.

Etisk profil

Ett tydligt etiskt stillningstagande ligger
helt i linje med var overgripande vision
som foretag. Som en av de ledande aktor-
erna pa den nordiska marknaden vill vi
tillhandahalla vara kunder med analyser
och produkter av hog kvalité, samt vara
mer konkreta i vart samhilleliga ansvar.
Undertecknande av PRI, etiska riktlinjer
och 6ppen redovisning av vart etikarbete
utgor stommen i var etiska profil. Dessa
atgarder i kombination med vira kunders
efterfragningar har resulterat i att vi har
integrerat miljo-, sociala- och agarstyr-
ningsaspekter i vdr forvaltningsverksam-
het. Vi vill vara med och bidra till en
héllbar utveckling i den mén vi kan. P4 ett
konkret plan gor vi det genom att verka
for att de foretag som vi samarbetar med
samt investerar i ska beakta etik och hall-
barhet i sina verksamheter.

Etik i praktiken

Vir etiska profil har formats av vara kun-
ders behov, samtidens krav pa hallbar ut-
veckling samt vér vision som foretag.
Utover vart samhilleliga engagemang sa
ser vi integrerad etik- och héllbarhetsba-
serad analys som dnnu en mojlighet for
oss att stirka vér position pa den nordiska
marknaden. For att sikerstilla kvalitén i
vart etikarbete samarbetar vi med den
svenska radgivaren Ethix SRI Advisors
samt arbetar utifran vira faststillda etiska
riktlinjer. Ethix SRI Advisors hjilper oss
med granskning av bolag utifran inter-
nationella normer for miljo, manskliga
rdttigheter, arbetsritt och antikorruption
samt utifrdn vdra faststillda etiska krite-
rier. Vara interna riktlinjer bygger pd FN’s
Principer for Ansvarsfulla Investeringar —
PRI. Riktlinjerna sammanfattar vért stall-
ningstagande och var ambitionsniva i for-
héllande till etik och héllbarhet. Syftet ar
att riktlinjerna ska fungera som en vig-
visare i fragor som ror miljo-, sociala- och
agarstyrningsaspekter inom ramen for var
forvaltning. Anstillda inom analys och
forvaltningsverksamhet integrerar och fol-
jer riktlinjerna i sitt dagliga arbete.

UNPRI - FN’s Principer for
Ansvarsfulla Investeringar

Catella Fonder har undertecknat FN-
initiativet > The Principles for Responsible
Investment”. Vi kan konstatera att vi ar

forst ut i Sverige bland stora och icke bank-
anslutna aktorer. Undertecknandet av PRI
innebdr att vi ska ta vért ansvar som for-
valtare av fonder och diskretionira upp-
drag. I en vidare betydelse innebar det
ocksé att vi ska verka for att vdra samar-
betspartners och leverantorer ska efterleva
samma principer. PRI ar sprunget ur Global
Compact och grundades 2006 under
Kofi Annans tid som generalsekreterare.
PRI syftar till att uppmuntra investerare att
integrera miljomassiga-, sociala- och agar-
styrningsaspekter i sina analys- och be-
slutsfattandeprocesser. I vart fall utgor PRI
ett ramverk och nitverk att utgd ifrdn i
arbetet med ansvarsfulla placeringar.

Principerna

1. Vi ska beakta miljo-, sociala- och dgar-
styrningsaspekter i vdra investeringsana-
lyser och placeringsbeslut.

2. Vi ska strdva efter ett aktivt dgarskap
och integrera miljo-, sociala- och dgarstyr-
ningsaspekter i var relation med bolag
som vi i dr dgare 1.

3. Vi ska uppmuntra en storre 6ppenhet
kring miljo-, sociala- samt dgarstyrnings-
fragor hos de foretag som vi placerar i.
4. Vi ska aktivt verka for att dessa prin-
ciper f6ljs i finansbranschen.

5. Vi ska samarbeta for att folja prin-
ciperna sd effektivt som mojligt.

6. Vi ska redovisa vart arbete med att folja
principerna.
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RISK

Totalrisk

Det traditionella sittet att mata hur stora
kurssvangningar en fond har eller, om man
s& vill, risken att forlora pengar, ar att mita
fondens totalrisk. Totalrisken visar hur
stora forindringarna i fondvirdet varit i
genomsnitt 6ver en viss tidsperiod omrik-
nat till ett drsvdrde. Catella Fonder foljer
hir Fondbolagens Forenings rekommenda-
tion om att 24 manadsvirden skall anvin-
das vid mitningen. Ett annat namn for
totalrisk dr standardavvikelse beridknat pa
arsbasis eller volatilitet. Totalrisken kan va-
riera betydligt mellan olika fondkategorier,
beroende pa vilka tillgingar fonderna har
investerat i. Aktiefonder med svenska
aktier har t ex en hogre totalrisk dn rinte-
fonder med kort 16ptid pa rintebiarande
tillgangar. Totalrisk dr ett bra méatt vid jam-
forelser av olika fondkategorier men ocksa
om man vill jimfora fonder i samma kate-
gori. Totalrisken i en fond ger en indikation
om den historiska risknivdn i fonden, men

ar inget sikert prognosverktyg. En fond-
kategori eller fond som tidigare haft lag
totalrisk kan i sjalva verket vara riskfylld
och innebira kursforluster om t ex borsen
ar pa vag att svinga nedat p g a att t ex
konjunkturen forsimras. Naturligtvis gal-
ler dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk dr att fonden utveck-
las battre eller sdmre én tillgdngarna pa den
marknad pd vilken man investerar. Den
som koper en aktiefond med t ex svenska
aktier vill troligen kontrollera hur stort
risktagande fonden har haft i sina place-
ringar jamfort med det index som den jam-
fors med. Ett métt for detta dr aktiv risk
eller tracking error, d v s den risk som fon-
den tagit genom att dess kursutveckling av-
vikit fran dess jimforelseindex. Aven vid
aktiv risk anvander Catella Fonder mén-
adsvirden (24 man) vid berdkningen.
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Duration

Duration dr det vanligaste mattet av rante-
risk och anger vad som hiander nar mark-
nadsrintan dndras. Ju hogre duration,
desto kinsligare ar fonden for forandringar

i rantenivdn. Duration uttrycks normalt i
ar. For alla Catellas fonder som har inne-
hav i rantebarande vardepapper finns fon-
dens duration angiven. Det durationsmatt
som anvinds i drsrapporten ar “effektiv
duration” som tar hinsyn till rintebind-
ningstid och optionalitet for t ex FRN och
callable bonds.

Ranterisk vid

| procent ranteforandring
Rinterisk vid 1 procent rinteforandring
visar hur mycket fondens virde skulle
minska (eller 6ka) om rantan gick upp med
1 procent. Detta métt visas for alla Catellas
fonder som har innehav i rantebarande vir-
depapper.



Hur har det gatt?

SVENSKA .BC")RSEN | MOTVIND
UNDER FORSTA HALVARET

Svenska kronan tappade mot euron och svenska bérsen gick samre an bade USA och Europa. Enligt
MSCI World presterade branscherna hilsa och energi bast och simst gick det for finansiell service,
teknik och material. Priset pa guld har stigit. Oljepriset peakade i april vilket drev upp priset pa bade
vete och majs, vilka anvinds for etanolproduktion, darefter sjonk priserna kraftigt. De korta rintorna
har hojts successivt i Sverige och Europa under forsta halvaret, medan langriantorna har sankts.
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De korta rintorna i Sverige och Europa har héjts Vi sag en sankning av de langa rantorna under

successivt medan USA och Japan forstatte ha forsta halvaret.

mycket laga rintenivaer.
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Global outlook

EN DEJAVU FRAN 2010?

Héndelser i var omvarld och pa finansmarknaden paverkar hur borserna utvecklas. Detta halvar ar inget
undantag och borserna har paverkats av vacklande USA-siffror, oro i Grekland, inbromsningen i Kinas
tillvaxt och finansiell statsrisk i Europa. Prisutvecklingen dr andra hindelser som har skapat oro med
negativ paverkan pa de svenska aktiekurserna. Sveriges ekonomi star dock stark.

”HISTORY doesn’t really repeat itself, but
it has a nasty habit of rhyming” var Mark
Twains travesti pd den spanska filosofen
Santayana’s tes vad vi kan ldra oss av his-
torien. Nar vi tittar pd ekonomisk och
finansiell historia i det korta perspektivet
kan vi ldtt fa diverse olika deja-vu upp-
levelser. Ar 2003/2004 var det job-less
growth, 2008 var det forsta Greklands de-
baclet. 2010 var det initialt stark bors,
direfter svaga makrosiffror p g a ridsla
for stagnation under forsta halvdret for att
direfter f4 en mycket stark bors och ak-
tiemarknad.

Vi befinner oss halvvigs i konjunktur-
cykeln och kan notera en s k ”mid-term
slow down?, vilket inte dr ovanligt. Till-
vixtlinderna har varit drivkraften i denna
cykel och de sektorer som har gynnats av
detta dr foretag med stor export till de lan-
der dar tillvaxten finns.

Bolag inom Metals & Mining, verk-
stadsforetag och ravarubaserade foretag
visar alla tillvixt.

De problem som Kina upplever finner
vi inte i tillvdxten, utan snarare i takten pd
tillvaxten.

Den finansiella statsrisken ser vi i Eu-
ropa och inte i USA. Oron finns i Sydeu-
ropa eller de si kallade Piigs-linderna
(Portugal, Irland, Italien, Grekland och
Spanien). Dessa lander ar med i Eurosam-
arbetet och de kan inte devalvera eller
revalvera valutan, vilket leder till problem
pa rantesidan. Piigs-linderna har olika
problem att brottas med. Grekland har ett
statsfinansiellt problem dir statens intik-
ter och utgifter inte ar i jamvikt. Turismen
ar en stor exportsektor for Grekland, men
social oro i landet kan leda till simre till-
stromning av turister.

Spanien har ett annat bekymmer. Har
har aktiviteten inom byggsektorn varit
alltfor hog. Hus och infrastruktur ar en
stor del av deras ekonomi. Det finansiella
laget i landet kan forbattras om husfor-
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sdljningen okar igen. I Portugal, som ir en
mindre ekonomi i jamforelse med Spanien,
liknande

fraimsta exportvaror dr gronsaker, vin och

rader bekymmer. Portugals
andra fodevaror.

De amerikanska problemen har del av
sin grund i den kraftiga investeringsboom
i hus och boende som rddde fram till
2010. Genom att krediter strops avstan-
nade tillvaxten i USA.

De amerikanska foretagen gir dock
mycket bra med omsittningsokningar, bra
marginaler och ackumulerade vinstmedel.
USA belastas dock hért av den hoga
arbetslosheten pd 9-9,5 procent, som
borde ligga pé cirka 5 procent nir bade
rante- och fiskalpolitik ar sa aktivitets-
stimulerande. I samre tider okar medbor-
garnas sparkvot och de haller tillbaka pa
den privata konsumtionen, vilket inte
goder tillvixten.

Prisutvecklingen i vir globala virld
har inneburit 6kade kostnader for ravaror,
metaller och olja. Likasa har kostnaderna
okat med 70-80 procent pd grundlig-
gande basvaror som vete, majs och gron-
saker. Matpriserna dr en tung borda for
fattiga och de skapar bekymmer och oro
for manniskorna i bland annat Nordafrika
och i de Arabrelaterade linderna.

De japanska naturkatastroferna under
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varen 20171 fick en betydligt kortvarigare
effekt an man forst hade befarat. Som vi
ocksa tidigare sett klingar de finansiella
effekterna av ganska fort nir det giller
denna typ av katastrofer. De kan dock
vara en bidragande orsak till att vi just nu
ser makrodata som ser svagare ut an for-
vantat.

Sveriges ekonomi daremot dr stark.
Industrins kapacitetsutnyttjande har mel-
lan andra kvartalet 2009 och forsta kvar-
talet 2011 okat fran 76,1 till 89,0
procent, vilket sannolikt dr den storsta
uppgangen nagonsin under en sa kort tid.
Det ar dock en bit kvar till toppnivan som
vi hade under fjirde kvartalet 2007. Den
ovintat stora uppgangen beror delvis pa
att investeringarna foll kraftigt under
finanskrisen, och en stor del av den kraf-
tiga okningen av industriproduktionen
under forsta kvartalet kan hanforas till
storre lager. Men nu ar det tydligt att in-
vesteringarna hos foretagen kommit igdng
ordentligt, vilket dr positivt.

Den aterstiende perioden av 2011 tror
vi blir en deja vu av foregiende ar. Da dis-
kuterade vi effekterna i Kina, vi talade om
Euron och USA:s tillvaxt. Vi tror pa en po-
sitiv borsutveckling under andra halvéret
2011 sd som den var samma period forra
aret.



AKTIEFOND

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist

Andelsvédrde 75,13
Antal andelsdgare 4361
Fondférmégenhet (mkr) 190
Avkastning senaste halvaret
Europafonden 1,63%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 2,36%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europafonden 2,08%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 4,53%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Europafonden -5,62%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) -2,48%
Risk

Europafonden 12,30%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) I'1,54%
Akdtiv risk 2,78%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 336
Transaktionskostnader (mkr) 0,86
i procent av omsatta vdrdepapper 0,25
Total expense ratio (TER) 1,45%
Total kostnadsandel (TKA) 3,14%
Forvaltningsavgift 1,40%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -7,57%
Total vardeforandring 1,63%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -4,72%
Ldmnad utdelning -4,19%

Catella Europafond

EUROPA HARVANT

Konjunkturen i Europa visar en uppatgaende kurva jamfért med
foregdende ar. Detta aterspeglas i fondens forbattrade avkastning

som uppgar till 1,6 procent.

CATELLA EUROPAFOND dr en lang aktie-
fond som fokuserar pd att investera i
bolag inom Europa. Fonden har ett pan-
europeiskt aktiemandat och 6kade av-
kastningen med 1,63 procent under forsta
halvaret 2011.

I konjunkturen ligger vi halvvigs pa
vag mot toppen om vi tittar pa arbetslos-
hetssiffrorna. Dér finns en hel del out-
nyttjande resurser. Ett annat moment vi
analyserar ar inflationen dar vi fort-
farande har ldgt konsumentprisindex,
KPI. Den monetira policyn ar fortgdende
aggressiv och kapacitetsutnyttjandet inom
industrin ar alltjamt relativt lag.

Dessutom rader oro kring vad som
hiander inom Euro-omradet dar vi fort-
farande har stora problem i den sddra
delen av Europa i linderna Grekland, Spa-
nien, Portugal och i viss mén Italien samt
banker som har stor exponering mot dessa
lander. Det tredje omrddet som har fétt
manga att tinka till 4r statsrisk generellt.
Det rdder oro omkring vad som hinder
om inte USA:s ekonomi ar i balans samt
oro kring stora finansiella underskott i
den finansiella sektorn.

Det positiva dr att man har klarat av
att hantera de geopolitiska fragorna bra.
Tidigare har ekonomin lamslagits av hin-
delser som t ex September 11 samt bomb-
déd i London.

Fonden har en annorlunda viktning
mot sitt index. Vi har haft relativt hog
avvikelse, det vi kallar "tracking error”,
pa 5,1 procentenheter. Anledningen till
denna avvikelse ar att vi har valt bort in-
dextunga sektorer och istillet kopt metals
& mining samt industribolag som inte ar
sd indextunga. Inom banksektorn har vi
valt att ha sd lag exponering som mojligt
dd man kan ifrigasitta bankernas balans-
riakningar i forhdllande till eget kapital.
Fonden har valt exponering mot foretag
som séljer till asiatiska lander framforallt
i konsumentledet. Hir finner vi bilar,

sisom BMW, Daimler Chrysler, Fiat och
Renault. Inom lyxbolagen har vi investe-
rat i PPR, Hermés, LVHM och Riche-
mont.

Den senare delen av perioden har vi
okat exponeringen mot forsikringsbolag
och minskat exponeringen mot banker.
Anledningen dr att forsikringsbolagen
borde ma relativt bra av det rantescenario
som vi har for narvarande. P4 selektiv
basis planerar vi att investera i intressanta
europeiska kommersiella banker sdsom de
stora franska bankerna som BNP Paribas
och Crédit Agricole, som ar l3gt varderade
idag. Investeringsmojligheterna i Italien ar
intressanta, framférallt i de stora itali-
enska bankerna som ar vil konsoliderade
med ménga privatkunder, vilket dr posi-
tivt. Det finansiella laget i Italien ser bittre
ut 4n tidigare dar Fiat dr en intressant
investeringskandidat.

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

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

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
8 597 KkSEK, 3,52 kr per andel, med avstamningsdag
2011-06-13 och utbetalning 201 1-06-17.

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

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 3 i sifferdelen.
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Catella Reavinstfond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvérde 263,77
Antal andelsdgare 31718
Fondférmdogenhet (mkr) 5387
Avkastning senaste halvaret
Reavinstfonden -0,52%
Jamforelseindex (SIX RX) -0,71%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Reavinstfonden 23,68%
Jamforelseindex (SIX RX) 24,18%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Reavinstfonden 4,93%
Jamforelseindex (SIX RX) 6,72%
Risk

Reavinstfonden 13,53%
Jamforelseindex (SIX RX) 14,62%
Aktiv risk 2,19%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 1,29
Transaktionskostnader (mkr) 729
i procent av omsatta vdrdepapper 021
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnadsandel (TKA) 1,84%
Forvaltningsavgift 1,50%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -4,64%
Total vardeférandring -0,52%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -1,64%
Ldmnad utdelning -2,27%

AKTIEFOND

AKTIV SEKTORALLOKERING

GAV RESULTAT

Catella Reavinstfond klarade sig relativt bra och slog sitt jamférelse-
index under forsta halvaret 2011 med 0,2 procentenheter.

FONDENS UTVECKLING sd hir ldngt under
aret har varit gynnsam tack vare en aktiv
sektorallokering i kombination med bra
stock-picking. Fonden har ocksa varit mer
aktiv i derivatstrategier som i en sidledes
marknad bidragit positivt.

Portféljsammansittningen i bérjan pa
aret var en konsekvens av det vi gjorde
under Q4 2010 d& vi hade 6vervikt i
aktier med koppling till bil- och lastbils-
industrin inom verkstadssektorn, till ex-
empel Autoliv, Volvo, SKF och Trelleborg.
Sammantaget hade vi en total 6vervikt i
verkstadssektorn som vi tog ner till en
undervikt. Enligt vir mening handlades
dessa aktier upp alldeles for mycket sista
veckorna under forra dret. Forviantning-
arna pd Q1 rapporterna var hogt stillda
inom verkstadssektorn vilket ledde till
stora nedgangar i dessa aktier d& framfor-
allt marginalerna inte naddde upp till for-
vantningarna. Precis omvint scenario blev
det nir Q2 rapporterna kom in i april-
maj, dock fokuserar marknaden aterigen
pa de makroekonomiska problemen. Fon-
den gick under viren till 6vervikt i bank-
sektorn dir vi sag en aterhimtning i
tillvaxten i Baltikum vilket betyder kredit-
atervinningar for t ex SEB och Swedbank
i kombination med stigande kortrintor
som gor att bankernas riantenetton brukar
gynnas.

Vi har ocksd okat exponeringen i
MedTech bolagen som Meda, Elekta och
Getinge under vdren vilket har varit gynn-
samt. Vi dr neutralt till ndgot 6verviktade
mot ravarusektorn (Boliden och Lundin
Mining) som haft det tufft senaste mana-
derna, overvikten finns framforallt i Alli-
ance-Oil. I fondens mer defensiva del har
vi under vdren minskat i TeliaSonera fran
overvikt till neutral och gatt till Gvervikt i
Swedish Match. Fonden har for nirva-
rande en undervikt i teleoperatorer. Vi har
inom verkstadssektorn okat i de s k sen-
cykliska bolagen som Alfa Laval och ABB,
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dé dessa gick ned mycket i samband med
karnkraftsolyckan i Japan.

Catella Reavinstfond har mojlighet att
investera i aktier pd andra nordiska bor-
ser. Exempel pd nordiskt inslag som finns
i portfoljen dr bl.a. det danska verkstads-
bolaget FLS.

De storsta bidragsgivarna under for-
sta halvéret har varit Kinnevik, NCC som
inte langre finns kvar i portfoljen, Active
Biotech som fonden ocksa har sdlt och IT
konsulten IFS. Négra innehav som hade
negativ paverkan i fonden under 2010
som bidragit positivt i &r dr bl a Ericsson
och spelbolaget Unibet.

P& negativa sidan finner vi tyvirr
aterigen Husqvarna, som p g a fabriks-
flyttar som paverkat produktionen nega-
tivt, inte kunnat mota efterfrdgan. Securi-
tas som fick ett svalt mottagande efter
kopet av Niscayah, och Lindab som ater-
igen har haft en tuff vinter och paverkats
av en relativt svag byggmarknad.

Fonden startade 1998-02-16 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 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
128 220 kSEK, 6,23 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 201 1-06-07 och utbetalning 201 1-06-13.

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

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



AKTIEFOND

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvarde 21496
Antal andelsdgare 196
Fondférmégenhet (mkr) 718
Avkastning senaste halvaret

Sverige Passiv -0,98%
Jamforelseindex (SIX RX) -0,71%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Sverige Passiv 23,48%
Jamforelseindex (SIX RX) 24,18%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Sverige Passiv 6,06%
Jamforelseindex (SIX RX) 6,72%
Risk

Sverige Passiv 14,57%
Jamforelseindex (SIX RX) 14,62%
Aktiv risk 0,19%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,10
Transaktionskostnader (mkr) 0,07
i procent av omsatta vdrdepapper 0,19
Total expense ratio (TER) 0,61%
Total kostnadsandel (TKA) 0,67%
Forvaltningsavgift 0,60%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -3,47%
Total vardeférandring -0,98%
Total nettofldde avseende andelsdgare  0,82%
Ldmnad utdelning -327%

Catella Sverige Passiv

VOLATILT SCENARIO PA
STOCKHOLMSBORSEN

Fonden sjonk | procent under perioden. Den erbjuder investeraren
en bred exponering mot svenska aktier.

CATELLA SVERIGE PASSIV dr vir index-
fond som placerar i svenska bolag note-
rade pd Stockholmsborsen. Fondens mal-
sittning 4r att folja hela svenska borsens
utveckling, sett som fondens jaimforelse-
index, SIX Return Index (SIXRX). Till
skillnad fran de flesta andra indexfonder
inriktade pd svenska aktier, investerar
Catella Sverige Passiv dven i smé bolag,
vilket ger fonden en bredare exponering.

Utvecklingen for fonden under det
forsta halvaret 2011 har varit negativ med
en nedgang pa 0,98 procent, vilket ar i
linje med fondens jimférelseindex SIXRX
som sjonk 0,71 procent. Detta med hin-
syn tagen till att vi tar 0,6 procent i for-
valtningsavgift baserat pa heldret. Stock-
holmsbérsen har haft ett volatilt scenario,
sarskilt under kvartal ett.

Fonden foljer indexet SIXRX, som
representerar hela Stockholmsborsen med
cirka 25 5 aktier. Catella Sverige Passiv ger
exponering mot i princip alla foretag som
ar noterade pa Stockholmsborsen. Vi val-
jer aktier for att fonden ska ligga s& nira
index som mojligt, med villkor att akti-
erna ska dtminstone ha ett minimum av
likvid handel.

Forvaltningen i fonden har inte dnd-
rats under perioden. Diaremot har det
tillkommit och férsvunnit bolag pa Stock-
holmsborsen genom noteringar och avno-
teringar.

Karolinska Development, Dedicare
och FinnvedenBulten ar bolag som har till-
kommit i fonden med anledning av nya
noteringar pa Stockholmsbérsen. Fonden
har avyttrat Cardo, Netonnet, Q-med och
Biolin Scientific pd grund av att bolagen
har avnoterats pd Stockholmsbérsen.

De innehav som har bidragit mest
positivt till fonden 4r Ericsson och Swed-
bank.

De bolag som har haft storst negativ
paverkan pé fonden dr Sandvik och Telia-
Sonera.

Fonden har inte ndgon direkt valuta-
paverkan.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mojlighet 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
24 335 kSEK, 7,49 kr per andel, med avstimnings-
dag 2011-06-13 och utbetalning 201 |-06-17.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5006
PPM Fondnummer 838 441

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 6 i sifferdelen.
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Catella Sverige Select

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvdrde 23776
Antal andelsdgare 8 187
Fondférmdogenhet (mkr) | 087
Avkastning senaste halvaret

Catella Sverige Select -4,66%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%OMRX Thill)) -549%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Catella Sverige Select 19,37%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%OMRX Thill)) 1501%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Catella Sverige Select 5,90%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 2011-04-01

fran 75%SIXRX+25%OMRX Thill)) 4,99%
Risk

Catella Sverige Select 13,90%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%OMRX Tbill)) I'1,40%
Aktiv risk 4,87%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 0,02
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,10
Rénterisk vid 9% ranteférandring 0,00%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,78
Transaktionskostnader (mkr) 0,90
i procent av omsatta vdrdepapper 0,19
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnadsandel (TKA) 1,74%
Forvaltningsavgift 1,50%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%
Foérandring av fondférmogenhet

Total férandring 13,79%
Total vardeférandring -4,66%
Total nettofldde avseende andelsdgare  21,69%
Ldmnad utdelning -2,96%

AKTIEFOND

S\{AR AKTIEMARKNAD
FOR MINDRE BOLAG

Fonden sjonk under perioden med 4,7 procent. Orsakerna ar
svara marknadsférutsattningar i sparen av jordbavningen i Japan,
Greklands-oron och fortsatt osikerhet om konjunkturen.

CATELLA TRYGGHETSFOND bytte under
forsta halvaret namn till Catella Sverige
Select. Namnbytet innebar inte ndgon for-
andring i fondens inriktning utan syftet ar
att f4 ett namn som bittre visar vad fon-
den investerar i, utvalda svenska sma- och
medelstora bolag.

Catella Sverige Select foll under forsta
under forsta halvaret med 4,66 procent.
Detta kan jamforas med borsen i dess hel-
het som f6ll med 0,71 procent, och med
Carnegies Smibolagsindex som foll med
5,49 procent

Marknadsforutsattningarna under for-
sta halvdret 2011 har varit svara. Trots att
lonsamheten i svensk industri i snabb takt
narmar sig rekordnivder har fokus under
forsta halvdret istillet varit pd den tra-
giska jordbdvningen i Japan, Grekland
och pa en amerikansk konjunktur som
inte riktigt vill ta fart. Nar kriser av det
har slaget intraffar brukar sméabolagen ini-
tialt gd battre an borsen i dess helhet. Blir
det sen en utdragen nedgang blir monst-
ret istillet det omvinda med storre fall i
de mindre bolagen. Forsta halvéret 2011
har inte varit nagot undantag och det ar
ocksd fondens smaébolagsinvesteringar
som forklarar huvuddelen av fondens ned-
gang under perioden.

Storsta negativa bidraget kommer
frén Active Biotech, dir aktiekursen, trots
att bolagets egna produkter utvecklats
bra, halverades nir en konkurrent presen-
terade data for ett MS-likemedel som
forefaller battre dn Active Biotechs Laqui-
nimod. Ett storre negativt bidrag har vi
ocksa fatt fran investeringen i Kapp Ahl.
Hoga elkostnader och stigande rantor har
gjort att privatkonsumtionen utvecklats
betydligt simre dn vintat. Slutligen har
ocksd Husqvarna lamnat ett storre nega-
tivt bidrag. Trots att marknaden for utom-
husprodukter dr pa vag att forbattras har
Husqvarna fallit kraftigt sedan det upp-
dagats att en fabriksflytt i USA misslyck-
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ats med betydande merkostnader som
foljd.

Aven i detta marknadsklimat finns det
dock ljusglimtar. Tre bolag som limnat
positiva bidrag till fonden under férsta
halvéret ar IFS, Meda och TAR Holding.
Programvaruforetaget IFS gar fran klarhet
till klarhet med bra forsiljningstillvaxt
och stigande marginaler. Meda har fort-
satt sin framgangsrika tillvaxtstrategi via
forviarv och TAR Holding (tidigare Intol)
har nu renodlats med fokus pa verktyg for
programmering av mikrochips.

Trots oron under halvaret finns det
fortsatt goda forutsittningar for aktie-
marknaden att hamna pd plus for heldret.
Vigen dit kommer dock fortsatt att vara
kantat av utmaningar, men lat oss hoppas
att inte alla sammanfaller i tiden som
under forsta halvaret.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet 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 begrdnsad omfattning. Fonden
har under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge
vardepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
28 308 kSEK, 6,36 kr per andel, med avstamnings-
dag 201 1-06-07 och utbetalning 201 1-06-13.

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

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 9 i sifferdelen.



AKTIEFOND

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvarde 126,79
Antal andelsdgare 171
Fondférmdégenhet (mkr) 40
Avkastning senaste halvaret
Tennisfonden -0,38%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) -0,22%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Tennisfonden 16,43%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 18,17%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Tennisfonden 3,53%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 6,14%
Risk

Tennisfonden 12,17%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 10,87%
Aktiv risk 2,75%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 0,65
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,69
Rénterisk vid 9% ranteférandring -0,07%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,33
Transaktionskostnader (mkr) 0,01
i procent av omsatta vdrdepapper 0,19
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnadsandel (TKA) 1,68%
Forvaltningsavgift 1,50%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%
Foériandring av fondférmogenhet

Total férandring -1,79%
Total vardeférandring -0,38%
Total nettofldde avseende andelsdgare  1,08%
Ldmnad utdelning -2,55%

m Catella Tennisfond

FONDEN SOM STODJER
SVENSK TENNIS

Catella Tennisfond var ned 0,4 procent medan jamfdrelseindex

sjonk 0,2 procent.

TEAM CATELLA TENNISFOND ir en aktie-
fond som har mojlighet att ha upp till 25
procent i rantebarande placeringar. Det
unika med fonden ir att Catella Fonder
skianker 2/3 av den forvaltningsavgift
investeraren i normalfallet betalar, dels till
den tennisklubb som investeraren viljer
och dels till svensk ungdomstennis pé riks-
niva.

Marknadsforutsittningarna under for-
sta halvéret 2011 har varit svira. Den un-
derliggande lonsamheten i industrin ar
fortsatt god och storre delen av bolags-
rapporterna for forsta kvartalet levde upp
till marknadens forvintningar. Samtidigt
har omvirldsbilden under kvartalet bjudit
pa utmaningar av olika slag. P4 den posi-
tiva sidan kan nidmnas att foretagens
investeringar okar ordentligt och att akti-
vitetsnivan pa foretagsaffirer ar hog. Fon-
dens utveckling sd hdr langt under aret
har, relativ aktiemarknaden, varit ganska
gynnsam tack vare en mycket aktiv sektor-
allokering men i absoluta tal tyvarr ned.
Trots oron under halvaret finns det fort-
satt goda forutsdttningar for aktiemark-
naden att hamna pd plus for heldret.
Fonden var under forsta delen av dret un-
derviktad mot verkstadssektorn och over-
viktad i bl a banker. Fonden har ocksa
haft en fortsatt 6vervikt mot Medtech-
bolag som Meda och Getinge vilket har
bidragit positivt till fonden.

Internationella rantor har gatt kraftig
ned nir marknaden omvirderar sin
virldsbild. Aven svenska rintor har fallit
av det globala lagtrycket. Fonden har silt
av statsobligationer da de inte avkastar
speciellt mycket och istillet investerat i en
rantefond med placeringar i bl a foretags-
obligationer.

De storsta bidragsgivarna i fonden har
varit Ericsson, Meda och Swedbank.

De innehav som har inverkat negativt
pa fondens avkastning dr Nokia, Telia-
Sonera och Husqvarna.

Fonden startade 2005-08-15 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
I 049 kSEK; 3,36 kr per andel, med avstdmnings-
dag 201 1-06-13 och utbetalning 201 1-06-17.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0256

PPM Fondnummer Tennisfonden &r inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan || i sifferdelen.
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Catella Case

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mats A Nilsson

Andelsvarde 963,73
Antal andelsdgare 27
Fondférmdogenhet (mkr) 12
Avkastning senaste halvaret

Catella Case 1,43%
Referensranta (OMRX-TBILL) 0,82%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Catella Case 2,07%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Catella Case -10,11%
Risk

Catella Case 16,00%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) I3
Transaktionskostnader (mkr) 0,02
i procent av omsatta vardepapper 0,34
Total expense ratio (TER) *
Total kostnadsandel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) *

Handel med finansiella instrument
med narstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -3,10%
Total vardeforandring 1,43%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -4,42%
Ldmnad utdelning 0,00%

* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

ALTERNATIVA FONDER

KONCENTRERAD PORTFOL]

OM |5 BOLAG

Under dret har fonden omstrukturerats till att omfatta cirka |5
bolag. Potentialen ligger i langsiktig forvaltning. Hexpol tillh6r en

av vinnarna.

FONDEN har en koncentrerad portfolj om
cirka 15 noterade innehav. Fondens resul-
tat per 2011-06-30 uppgick till 1,4 pro-
cent.

Av de fem till sex casebolag som vi har
inriktat oss pa har bolagen Trelleborg och
Hexpol utvecklats bast.

Vér uppfattning om att borsen skulle
fortsdtta sin starka trend uppat dven
under forsta halvaret 2or11 infriades inte.
Det blev istdllet sex manader som har
praglats av oro och den ena hindelsen
efter den andra har stressat investerarna
pa borsen. Trots var positiva syn pa bor-
sen har vi 4nda valt att vikta ner de mest
konjunkturkinsliga aktierna. En strategi
som inleddes redan i slutat av 2010, efter
den starka uppging som maénga av de
klassiska verkstadsbolagen avslutade forra
aret med. Det har visat sig vara en fram-
géngsrik strategi da vi fitt se minga av
verkstadsbolagen pa forlorarlistan. Att
bolag som Trelleborg, SKF med flera i
sektorn overraskade positivt i samband
med kvartalsrapporterna riackte inte for
att hélla kurserna uppe. Tyvirr har vi
nagra bolag som har drabbats lite hardare
av nedgdngen och de dar Husqvarna och
SSAB. Dessa bolag har vi valt att behilla.

Viktiga forandringar som skett under
perioden var avyttringen av Hexpol med
positivt resultat. Det var en av de absolut
bista placeringarna med en okning av
aktiekursen om 30 procent sedan drs-
skiftet. Vi har ocksd minskat innehavet i
Trelleborg, fraimst for att dra ner risken i
portfoljen. Aktien har utvecklats valdigt
starkt de senaste tva dren och utgjorde ca
11 procent av portfoljen nir vi valde att
halvera innehavet. Investeringarna i ABB
och Alliance Oil har ocksd bidragit posi-
tivt till fondens utveckling.

Mindre lyckosamma investeringar har
varit SSAB och Husqvarna, vilka har bi-
dragit negativt till fondens avkastning.

Till fondens nya investeringar hor det
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byggrelaterade bolaget Lindab samt det
danska vindkraftsbolaget Vestas Vind.
Vestas Vind tror vi kan vara en kandidat
for en turn-around.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mojlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Ingen handel med derivat har skett. Fonden har
under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge
vdrdepapperslan och inte utnyttjat sin rétt att ta
vdrdepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade ingen utdelning
2011.

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

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan |2 i sifferdelen.



ALTERNATIVA FONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist

Andelsvarde 89,35
Antal andelsdgare 173
Fondférmaégenhet (mkr) 70
Avkastning senaste halvaret

Europa Hedge -4,56%
Referensranta (OMRX-TBILL) 0,82%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europa Hedge -0,31%
Risk

Europa Hedge 5,18%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 06l
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,53
Rénterisk vid 1% ranteférandring -0,50%

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 13,85
Transaktionskostnader (mkr) 1,33
i procent av omsatta virdepapper 025
Total expense ratio (TER) 1,37%
Total kostnadsandel (TKA) 5,13%
Forvaltningsavgift 1,00%

Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig)  *

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -19,53%
Total vardeforandring -4,56%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -8,09%
Ldmnad utdelning -6,71%

* Fér fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Catella Europa Hedge

FONDEN TROR PA
RAVAROR OCH LYXBOLAG

Catella Europa Hedge har genererat en negativ avkastning pa 4,6
procent medan aktiemarknaden ar mer eller mindre plus/minus

noll.

FONDEN har i dagsldget en nettoexpone-
ring mot marknaden pa 22 procent.

Nettoexponeringen har under perio-
den pendlat mellan 20 och 35 procent.
Fonden har haft ldnga positioner inom
metals & mining, vriga ravarubolag samt
lyxbolag. Vi har varit ldnga i forsiakrings-
bolag inom den finansiella sektorn med
investeringar i bolag som Allianz och
AXA samt i Xtrata och schweiziska Glen-
core International AG. I maj genomforde
Glencore International AG den storsta
borsnotering som genomforts pd manga
ar uppgdaende till 51 miljarder US dollar.

Xtrata dr ett metals & miningbolag
noterat i London, dir Glencore Interna-
tional AG iger en betydande post om
cirka to-15 procent. Glencore har velat
kopa upp Xtrata, som hittills har sagt nej.
Ett mojligt scenario i forbindelse med den
borsnotering som Glencore genomfor,
med péfoljande okad likvidreserv och
kassa, dr att de koper upp Xtrata. Detta
tror vi kan bli en gynnsam affir for Xtrata
och darmed for fonden.

Vi ligger kort investerade i samtliga
telekombolag i Europa och inom segmen-
tet gas och elverk.

Bolag inom gas och elverk ar vi kort
investerade i pd grund av att de inte mot-
svarar de hoga p/e-talen. Bolagen har en
lagt forvantad tillvaxt och vissa av dem ar
stora dgare inom karnkraftsindustrin, som
i och med tsunamin i Japan har haft
negativ utveckling.

Tyskland har satt en tidsplan for kidrn-
kraftens avveckling i landet. Karnkraften
ska vara avvecklad 2022.

De mest positiva bidragsgivarna for
fonden har varit Fiat Industrial (ldng),
AXA (lang) och UPM-Kymmene (kort).

De innehav som paverkade fonden
negativt har varit Iberdrola (kort), Getinge
(kort) och Carrefour (lang).

Valutan har haft en svag paverkan pa
fonden. Vi har inte terminssikrat Euro-
behallningen da vi trott pa en forsvagning
i Euron mot svenska kronan.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i betydande om-
fattning. Fonden har under perioden inte utnytt-
jat sin rdtt att ge vdrdepapperslan men utnyttjat
sin rdtt att ta vardepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
5 804 kSEK, 7,35 kr per andel, med avstdmnings-
dag 201 1-05-09 och utbetalning 201 1-05-13.

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

PPM Fondnummer Europa Hedge &r inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan |3 i sifferdelen.
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Catella Fokus

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mats A Nilsson

Andelsvarde I1172,73
Antal andelsdgare 124
Fondférmdogenhet (mkr) 130
Avkastning senaste halvaret

Fokus 0,19%
Referensranta (OMRX-TBILL) 0,82%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Fokus 12,65%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Fokus 3,55%
Risk

Fokus 12,34%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 0,95
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,35
Rénterisk vid 9% ranteférandring -0,1'1%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,23
Transaktionskostnader (mkr) 0,06
i procent av omsatta vdrdepapper 0,27
Total expense ratio (TER) *
Total kostnadsandel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%

Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -13,50%
Total vardeforandring 0,19%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -8,52%
Ldmnad utdelning -4,56%

* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

ALTERNATIVA FONDER

HEXPOL EN VINNARE

| FONDEN

Fonden minskade andelen verkstadsaktier under perioden och
viktade upp i sencykliska aktier som ABB och Skanska. Innehavet
i Hexpol var en lyckosam investering for fonden.

FONDEN har avkastat o,2 procent vilket ar
0,9 procentenheter 6ver Stockholmsborsen.

Vir uppfattning att borsen skulle fort-
sdtta sin starka trend uppét dven under for-
sta halvéret 2011 infriades inte. Perioden
priglades av oro och den ena hindelsen
efter den andra har skrimt upp investe-
rarna pa borsen. Trots var positiva syn pa
borsen har vi valt att vikta ner de mest kon-
junkturkansliga aktierna. En strategi som
inleddes redan i slutat av 2010, efter den
starka uppgdng som manga av de klassiska
verkstadsbolagen avslutade forra dret med.
Strategin har varit framgangsrik da vi fatt
se manga av verkstadsbolagen pa forlorar-
listan. Att bolag som Trelleborg och SKF
overraskade positivt i samband med kvar-
talsrapporterna rickte inte for att halla
kurserna uppe. Tyvidrr har ndgra bolag
drabbats lite hirdare av nedgdngen och de
ar Husqvarna och SSAB. Dessa bolag har vi
valt att behalla.

Fonden har dock klarat sig bra. Detta
har sin grund i de viktningar vi gjorde mot
ABB, Ericsson, Getinge och Axis och att vi
undvek att investera i exportaktierna.
Mainga konjunkturkinsliga bolag har haft
en svag utveckling under det forsta halv-
ret. Innehavet i ett av virldens ledande
foretag inom gummiblandningar, Hexpol,
har bidragit positivt till fondens utveckling.
Aktiens positiva utveckling har varit klart
bittre dn vad bade bolaget sjilva och ana-
lytikerna forvintat sig.

Ett genomgdende tema i fonden har
varit investeringar i stora svenska export-
foretag, foretradesvis i Atlas Copco, SKF
och Volvo. Vi har dock gjort en forandring
av detta tema under perioden d& fondens
placeringar omviktades fran verkstads-
bolag och exportaktier till sencykliska
bolag dir vi finner mindre konjunktur-
kinsliga foretag som Axis, ABB, Ericsson,
Getinge och Skanska. Dock har vi valt att
behélla ett par konjunkturkinsliga aktier
som Trelleborg och Volvo. Trelleborg som
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vi foljt en langre tid ser intressant ut med
sin hoga exponering i Kina och med de
positiva signaler som bolaget sinder ut.
Volvo visar positive momentum med ckad
forsdljning.

Fonden har 11-12 procent av inne-
haven investerade i rintebiarande papper.

Fonden salde i slutet av maj hela inne-
havet i Hexpol for att ta hem den goda
vinsten efter en kraftig uppgéng om 30 pro-
cent sedan arsskiftet. Vidare har fonden
minskat innehavet i Trelleborg for vinst-
hemtagning samt silt hela innehavet i Axis.

Ett nytt bolag som vi har borjat inve-
stera i dr det byggrelaterade bolaget Lin-
dab, som vi anser vara i botten pa sin
konjunkturcykel. Vi tror pd en turn-around
i foretaget.

De innehav som har varit de storsta
bidragsgivarna dr Hexpol, Getinge och
Axis. Innehaven i Husqvarna, SSAB och
Skanska har haft negativ inverkan pa fon-
den och har tyvirr inte utvecklats sd som
vi hade hoppats pa.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mojlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Ingen handel med derivat har skett. Fonden har
under perioden inte utnyttjat sin rdtt att ge
vdrdepapperslan och inte utnyttjat sin ratt att ta
vdrdepapperslan.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
6 864 kSEK, 57,6 kr per andel, med avstimnings-
dag 2011-01-31 och utbetalning 201 [-02-04.

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

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 15 i sifferdelen.



ALTERNATIVA FONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: UIf Stromsten

Andelsvarde 142,17
Antal andelsdgare 358l
Fondférmdégenhet (mkr) 4266
Avkastning senaste halvaret
Hedgefonden 1,70%
Referensrdnta (OMRX-TBILL) 0,82%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Hedgefonden 5,29%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Hedgefonden 4,07%
Risk

Hedgefonden 2,63%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 0,96
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,13
Rénterisk vid 9% ranteférandring -0,66%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 2,16
Transaktionskostnader (mkr) I1,32
i procent av omsatta vdrdepapper 0,23
Total expense ratio (TER) *
Total kostnadsandel (TKA) *
Forvaltningsavgift 1,00%

Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -7,58%
Total vardeforandring 1,70%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -8,66%
Ldmnad utdelning -0,52%

* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Catella Hedgefond

POSITIV AVKASTNING
| TURBULENT OMVARLD

Fonden steg under forsta halvaret med 1,7 procent medan bor-
sen foll. Naturkatastrofer och politisk oro sammanfoll med en
okad osdkerhet om konjunkturaterhamtningen.

MARKNADSFORUTSATTNINGARNA under
forsta halvdret 2011 har varit svara. Den
underliggande l6nsamheten i industrin ar
fortsatt god och storre delen av bolags-
rapporterna for forsta kvartalet levde upp
till marknadens forvintningar. Samtidigt
har omvirldsbilden under kvartalet ocksa
bjudit pd utmaningar av olika slag. Det ar
naturligtvis omojligt att vara forberedd pa
tragedier av det slag som drabbat Japan.
Som forvaltare har man istallet det
cyniska jobbet att i fonden minimera for-
lusterna av det som skett.

Oron i Grekland dr av en annan
karaktdr. Har dr det framfor allt politiska
beslut som bestimmer tdgordningen,
beslut som kan tas ndr som helst och dar
osakerheten darfor ofta ligger i timingen.
Den tredje typen av utmaning under halv-
aret har gillt konjunkturen. Detta dr ett
normalt inslag och en friga som vi som
forvaltare maste hantera varje dag. Under
forsta halvéret har en kinsla av osikerhet
smugit sig in i marknaden. Atstramningar
i Kina, svag statistik frdn USA och fort-
satta problem i Europa har satt sin pragel
pa kvartalet. Nar tre utmaningar av sa
skilda slag sammanfaller dr det kanske
inte konstigt att borsen faller med o,7 pro-
cent under perioden.

Catella Hedgefond ar en lagriskfond
som har mélsittningen att till 1ag risk ge
en avkastning som Overstiger den som en
placering i rantebarande papper skulle ge.
Fonden steg under forsta halvaret med 1,7
procent, vilket vi ar relativt nojda med,
mot bakgrund av de utmaningar som vi
mott under halvéret. Vi gar dirmed bittre
an savil vart referensindex, OMRX T-Bill,
som steg med 0,82 procent, som borsen i
dess helhet. Risknivén i fonden har varit
ldg med en standardavvikelse pa nivdn
2 procent.

I en lagriskfond som Catella Hedge-
fond idr det manga placeringar som bidrar
och tillsammans skapar avkastningen.

Dessa bidrag kan komma fran placeringar
i rantebdrande tillgangar eller fran korta
eller langa positioner i aktier och derivat.
Ett viktigt inslag i forvaltningen ar att
aktivt arbeta med fondens exponering mot
aktiemarknaden och stindigt anpassa
allokeringen mellan de olika tillgdngs-
slagen till marknadens forutsdttningar.

Att forvaltningen dr aktiv ser man
ocksd av att de storsta bidragsgivarna
under perioden ar sd vitt skilda investe-
ringar som ldnga aktiepositioner i IFS,
Kinnevik och Swedbank, korta positioner
i Marine Harvest, Tele2 och SSAB, samt
ranteplaceringar i Dong Energy och
Vattenfall. Samtidigt har nettoexpone-
ringen i fonden varierat mellan strax dver
noll till drygt 30 procent.

Trots periodens oro finns det fortsatt
goda forutsittningar for aktiemarknaden
att hamna pa plus for helaret. Vagen dit
kommer dock fortsatt att vara kantat av
utmaningar, men 14t oss hoppas att inte
alla sammanfaller i tiden som under for-
sta halvaret.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet att handla med
derivat som ett led i fondens placeringsinriktning.
Handel med derivat har skett i stor omfattning,
och dr ett naturligt inslag i fondens riskhantering.
Fonden har under perioden utnyttjat sin ratt att
ge vdrdepapperslan och utnyttjat sin rétt att ta
vardepapperslan.

Utdelning; Fonden ldmnade utdelning med
24 106 kSEK| 0,79 kr per andel, med avstdmnings-
dag 201 1-05-09 och utbetalning 201 1-05-13.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 515601-9720

PPM Fondnummer Hedgefonden dr inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 16 i sifferdelen.

HALVARSREDOGORELSE 2011 CATELLA FONDFORVALTNING AB ‘ 17



Catella Balanserad

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvdrde 108,76
Antal andelsdgare 898
Fondférmdogenhet (mkr) 54

Avkastning senaste halvaret

Balanserad
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

-0,57%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren
Balanserad

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

7,81%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Balanserad
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk
Balanserad

Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

1,74%

5,66%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,04
Transaktionskostnader (mkr) 0,01
i procent av omsatta vdrdepapper 0,33
Total expense ratio (TER) 2,17%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnadsandel (TKA) 0,60%
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 narstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -9,82%
Total vardeforandring -0,57%
Total nettoflde avseende andelsdgare  -6,36%
Ldmnad utdelning -2,64%

BLANDFONDER

HEDGE- OCH RANTE-
FONDERNA BIDROG MEST

Catella Balanserad placerar i ett urval av Catella Fonders egna fonder
och externa fonder. Runt 30 procent av kapitalet allokeras i rantor,
50 procent i aktiefonder och 20 procent i hedgefonder.

FONDEN med den medelhoga risknivdan
har haft en negativ avkastning om 0,6
procent per 2011-06-30. Den globala
oron och dollarkursen matt mot kronan
paverkade fonden negativt, sa att avkast-
ningen pd aktiesidan hamnade under noll.

Catella Balanserad ar vér fond-i-fond
som har medelhog risknivd. Av fondfor-
mogenheten dr 21 procent placerad i de
svenska rdntefonderna Catella Avkast-
ningsfond, Catella Likviditetsfond och var
nya riantefond Catella Nordic Fixed
Income Opportunity Fund. Darutover ar
53 procent placerade i svenska och ut-
landska aktiefonder och resterande del om
23 procent i hedgefonder.

Investeringarna i hedgefonden Catella
Nordic Long Short Equity har varit posi-
tiv for fonden, liksom investeringarna i
rantefonden Catella Nordic Fixed Income
Opportunity Fund. Tillvixtmarknadsfon-
den Catella Nordic Tiger har hillit emot
de globala hindelserna relativt bra men ett
barande tema dr den svaga dollarn som
har haft negativ inverkan pa fondens ame-
rikanska fonder.

Utvecklingen for de enskilda inneha-
ven dr inte oblandat positiv. De tvd storsta
bidragsgivarna ir Catella Nordic Long
Short Equity och Catella Avkastnings-
fond.

De langa rintorna i USA och Sverige
har varit i nedatgaende trend i princip hela
halvéret, vilket har gynnat Avkastnings-
fonden. D& Riksbanken hojde rintan
under perioden har innehavet i Catella
Likviditetsfond haft 6kande avkastning.

Trots att SPDR S&P 500 ETF gick bra
i lokal valuta har den svaga dollarn gjort
att fonden pdverkat Catella Balanserad
negativt.

Den storsta valutaeffekten finns i de
fonder som investerar i utlindska bolag
sdsom Catella Europafond, USA-fonden
SPDR S&P500 och tillvixtfonden iShares
MSCI Emerging Markets.
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Valutapdverkan i rintefonderna har
varit obefintlig.

Marknadssynen for resterande delen
av aret 4r relativt positiv, men Eurons pro-
blem har inte blivit mindre da alla &t-
girdsprogram inte har lyckats generera
okad tillvaxt.

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
| 592 kSEK, 3,12 kr per andel, med avstdmnings-
dag 2011-05-09 och utbetalning 201 1-05-13.

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

PPM Fondnummer Balanserad ar inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 18 i sifferdelen.



BLANDFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvdrde 103,59
Antal andelsdgare 396
Fondférmdégenhet (mkr) 44

Avkastning senaste halvaret
Forsiktig

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

0,32%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren
Forsiktig

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

5,16%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Forsiktig
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

Forsiktig

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

2,35%

3,21%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,04
Transaktionskostnader (mkr) 0,01

i procent av omsatta vdrdepapper 0,46
Total expense ratio (TER) 2,04%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnadsandel (TKA) 0,61%
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 omsdttning

Forandring av fondformogenhet

Total férandring -11,32%
Total vardeforandring 0,32%
Total nettofléde avseende andelsdgare  -8,24%
Ldmnad utdelning -3,06%

Catella Forsiktig

FONDEN FOR LANG-
SIKTIGT SPARANDE

Catella Forsiktig ar var breda fond-i-fond som investerar i ett urval
av bade Catella Fonders egna och externa fonder. Cirka 60 procent

av medlen ar investerade i rantor.

FONDEN har sedan arsskiftet haft en ne-
gativ avkastning pa 0,3 procent per 201 1-
06-30. Risken i fonden tenderar att vara
ligre dn liknande fonder dd fonden dven
investerar i hedgefonder, vilket air
diversifierande. Utvecklingen i fonden pa-
verkades negativt av omvirldens hindel-
ser och den svaga dollarn.

Rénteinvesteringarna pa 5o procent i
fonden ar placerade i rintefonderna
Catella Avkastningsfond, Catella Likvidi-
tetsfond och i var nya riantefond Catella
Nordic Fixed Income Opportunity. Dir-
utover dr 31 procent placerade i svenska
och utlindska aktiefonder och resterande
del, 17 procent, i hedgefonder.

Utvecklingen for de enskilda inneha-
ven ar positiv. Catella Avkastningsfond
och Catella Nordic Long Short Equity ar
det tva storsta bidragsgivarna.

Den nya rantefonden Catella Nordic
Fixed Income Opportunity har presterat
bra och tillvixtmarknadsfonden Catella
Nordic Tiger har hallit emot bra. Utveck-
lingen av innehavet i Catella Likviditets-
fond har varit positivt tack vare att
Riksbanken hojde rantan under perioden.

De innehav som har haft negativ in-
verkan pa fonden dr SPDR S&P 500 ETF
och Catella Europa Hedge. De ldnga rant-
orna har slutat sjunka, vilket tyder p4 att
rantemarknaden har en mer positiv syn pa
marknadsutvecklingen.

En viktig forandring som gjorts under
perioden ar att vi ar mer positiva till Nor-
dens aktiemarknad och har viktat aktie-
investeringarna dit.

Valutan Euro mot svenska kronan har
varit stabil medan dollarrorelsen har haft
en negativ paverkan i fonden. Den storsta
valutaeffekten finns i de fonder som inve-
sterar i utlindska bolag sdsom Catella
Europafond, USA-fonden SPDR S&P500
MSCI
Emerging Markets. Trots att fondens ra-

och tillvixtfonden iShares

varu-ETF:er dr noterade i dollar, ir valu-

taeffekten begransad i dessa investeringar.
Om dollarn stirks [forsvagas| tenderar
béde olje- och guldpriset att sjunka [6ka],
s& mitt i svenska kronor blir forandringen
liten. Valutapdverkan i rantefonderna har
varit obefintlig.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestammelser mgjlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin férvaltning. Ingen
handel med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
| 532 kSEK 3,52 kr per andel, med avstdmnings-
dag 201 1-05-09 och utbetalning 201 1-05-13.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0231

PPM Fondnummer Forsiktig dr inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 19 i sifferdelen.
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Catella Offensiv

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvdrde 14,10
Antal andelsdgare | 242
Fondférmdogenhet (mkr) 54

Avkastning senaste halvaret

Offensiv
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

-1,14%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Offensiv

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

11,35%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren
Offensiv

Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk
Offensiv

Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

1,27%

8,52%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,03
Transaktionskostnader (mkr) 0,01
i procent av omsatta vdrdepapper 0,38
Total expense ratio (TER) 2,10%
inklusive underliggande fonders TER

Total kostnadsandel (TKA) 0,63%
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 narstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -9,07%
Total vardeforandring -1,14%
Total nettoflédde avseende andelsdgare  -4,99%
Ldmnad utdelning -2,68%

BLANDFONDER

SVAG DOLLAR NEGATIVT
FOR AKTIEFONDER

Catella Offensiv dr den offensiva av vara fond-i-fonder da cirka 80
procent av kapitalet investeras i aktiefonder. Den aterstaende delen

av kapitalet investeras i hedgefonder.

FONDENS negativa avkastning uppgick till
1,14 procent per 2011-06-30. Stor del av
orsaken till den negativa avkastningen fin-
ner vi i den svaga dollarn som slar hart
mot fondens investeringar i den ameri-
kanska aktiemarknaden och emerging
markets.

Den globala orons paverkan pé fon-
den var tydlig, vilket fick till foljd att av-
kastningen pa aktiesidan landade under
noll.

Catella Offensiv ar fond-i-fonden med
hogst risk da cirka 8o procent av place-
ringarna ar i aktier.

Vid utgdngen av perioden var fordel-
ningen av fondférmogenheten 78 procent
aktiefonder, 19 procent hedgefonder och
3 procent kassa/ovrigt.

Vid heldrsskiftet investerade fonden
medel i den nya hedgefonden Catella
Nordic Long Short Equity och i tillvaxt-
marknadsfonden Catella Nordic Tiger.
Utvecklingen for innehavet i Catella
Nordic Long Short Equity har varit posi-
tiv medan Catella Nordic Tiger har gitt
ner i linje med marknaden. Trots all oro i
Europa har Catella Europafond bidragit
positivt till fondens avkastning.

Den storsta valutaeffekten finns i de
fonder som investerar i utlindska bolag
sdsom Catella Europafond, USA-fonden
SPDR S&P500 och tillvixtfonden iShares
MSCI Emerging Markets. De bdda
dollarnoterade fonderna, SPDR S&P 500
och iShares MSCI EM ir ocksa de tva fon-
der som har haft mest negativ paverkan
pa Offensiv och i princip hela nedgangen
kan forklaras av dollarrorelsen.
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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
| 580 kSEK, 3,36 kr per andel, med avstdmnings-
dag 201 1-05-09 och utbetalning 201 1-05-13.

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

PPM Fondnummer Offensiv ar inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 20 i sifferdelen.



BLANDFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Pehr Blomquist

Andelsvarde 872,61
Antal andelsdgare 44
Fondférmdégenhet (mkr) 108
Avkastning senaste halvaret
Stiftelsefonden -1,79%
Jamforelseindex

(50% VINX + 509% OMRX TBond) 0,66%
Referensrdnta

(OMRX-TBIll plus 2%-enheter)
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Stiftelsefonden 8,94%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 11,28%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Stiftelsefonden 1,96%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 5,08%
Risk

Stiftelsefonden 7,77%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 5,70%
Aktiv risk 397%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 1,49
Duration, 2010-06-30 (ar) 091
Rénterisk vid 9% ranteférandring -0,80%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 322
Transaktionskostnader (mkr) 0,45
i procent av omsatta vdrdepapper 0,24
Total expense ratio (TER) *
Total kostnadsandel (TKA) *
Forvaltningsavgift 0,50%

Debiterad forvaltningsavgift (fast och rorlig) — *

Handel med finansiella instrument med
narstaende virdepappersbolag

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

Total férandring -1641%
Total vardeforandring -1,79%
Total nettoflde avseende andelsdgare  -2,45%
Ldmnad utdelning -11,54%

* For fonder med resultatbaserat arvode redovisas
kostnader i drsrapporten.

Catella Stiftelsefond

ICKE-CYKLISKA AKTIER
BRA FOR FONDEN

Fonden avkastade -1,8 procent, medan fondens jamférelseindex steg

0,7 procent.

FONDEN har ett nordiskt investerings-
univers. I Norge har det varit livlig aktivi-
tet ddr fonden har deltagit i flera borsin-
troduktioner inom offshore services, d v s
drilling- och riggbolag. Exempel pé bolag
inom detta omrdde ar Aker Drilling och
North Atlantic. Den norska aktiemarkna-
den har inte tillhort den mest intressanta
da olja och shipping har haft en simre ut-
veckling beroende av dollarns utveckling.

P4 den finska marknaden ar vi inves-
terade inom metals and mining samt
ovriga ravaror, exempelvis papper. I Fin-
land har utvecklingen visat en positiv
trend, dar Rauta Rukki, Stora Enso och
UPM Kymmene har bidragit positivt till
fondens utveckling. Investeringarna i Dan-
mark i bolagen Danisco och Novo Nor-
disk har avkastat 35,1 respektive 9,6
procent.

I Sverige har Lundin Mining, SSAB,
Hexagon och Royal Caribbean Cruises
varit goda bidragsgivare till fonden. Ett
amerikanskt bolag har visat intresse att
kopa Danisco vilket har gett stora kurs-
vinster i aktien. Elekta, Meda och Huf-
vudstaden har haft positiv utveckling.

Under perioden har vi haft fortsatt
positiv héllning till verkstadsindustrin,
metals and mining samt ravaror. Aktier-
nas utveckling har inte varit sd positiva
som under forra perioden, men vi har en
langsiktig tro pa innehaven. Inom bank-
sektorn har vi varit defensiva med anled-
ning av att vi ur ett europeiskt perspektiv
har brottats med resultat, eget kapital och
Basel III. De svenska bankerna ar inte im-
muna mot vad som hinder i Europa da de
ar vdl sammanldnkade. Det som hinder i
Europa har effekt i Sverige. Vi kan dock
konstatera att de svenska bankerna klarat
sig mycket bra. Man har lart sig mycket
av tidigare bankkriser samt att den
svenska ekonomin ar i en tillvaxtfas.

Vi héller oss defensiva inom hilso-
vardssektorn dir Elekta, Meda och Novo

Nordisk varit intressanta placeringar. In-
vesteringarna i icke-cykliska aktier, som
fastighetsbolagen Hufvudstaden och
Wihlborgs har haft positivt resultat for
fonden. Darutover har fonden en relativt
stor exponering i Ericsson. Bolag som
levererar till teleoperatorer ser vi som in-
tressanta och i Sverige dr det Ericsson som
vi har kunnat arbeta med. Under perioden
har Ericsson-aktien gitt upp cirka 7 pro-
cent.

Besvikelsen har varit Nokia, som vi
har forsokt att halla oss utanfor sa mycket
som mojligt.

Valutapaverkan i fonden har varit mi-
nimal under perioden. Vi terminssdkrar
inte valutorna i fonden.

Den rintebarande delen av fonden
uppgér till cirka 44 procent. Innehaven ar
statsskuldvixlar samt Floating Rate
Notes, variabla rantebdrande papper med
en viss 1optid. Emittenter dr bolaneinsti-
tuten och vilkinda industriforetag samt
banker. Generellt har vi relativt kort
duration pa 1,49, vilket visar att vi tror
pa stigande ridntor resterande delen av
aret.

Fonden startade 2005-03-31 med en startkurs
pa | 000 kr

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestammelser mojlighet att handla med
derivat for att effektivisera sin férvaltning. Ingen
handel med derivat har skett.

Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
14 894 KSEK, 118,30 kr per andel, med avstdm-
ningsdag 201 1-01-31 och utbetalning 201 1-02-04.

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

PPM Fondnummer Stiftelsefonden ar inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 21 i sifferdelen.
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Catella Avkastningsfond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Magnus Nilsson

Andelsvdrde 1647
Antal andelsdgare | 655
Fondférmdogenhet (mkr) 761
Avkastning senaste halvaret
Avkastningsfonden 2,05%
Jamforelseindex 50% OMRXTBIll +

50% OMRXTBond) 2,11%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Avkastningsfonden 3,84%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRXTBond) 2,61%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Avkastningsfonden 3,76%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRX TBond) 3,49%
Risk

Avkastningsfonden 0,98%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRX TBond) 1,.97%
Aktiv risk 1,61%
Duration, 201 1-06-30 (ar) 1,28
Duration, 2010-06-30 (ar) 0,88
Rénterisk vid 9% ranteférandring -1,28%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,69
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,73%
Total kostnadsandel (TKA) 0,73%
Forvaltningsavgift 0,70%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%
Foérandring av fondférmogenhet

Total férandring -17,02%
Total vardeférandring 2,05%

Total nettofldde avseende andelsdgare -16,59%
Ldmnad utdelning -2,33%

RANTEFONDER

STORA FRAGETECKEN

KVARSTAR

Det har varit en hog rorlighet pa rantemarknaden under det
forsta halvaret 201 |. Avkastningen uppgick till 2,05 procent medan
fondens jamforelseindex avkastade 2,1 | procent.

Fondens riskniva har under perioden legat
pa en relativt lag niva. P4 grund av det
ldga rinteldget har fokus legat pa att
generera avkastning genom investeringar i
bostads- och kreditobligationer.

Den svenska Riksbanken fortsatte sin
atstramning av penningpolitiken i tva steg
frén 1,25 procent till 1,75 procent. Enligt
Riksbanken behover repordntan gradvis
hojas for att stabilisera inflationen nira
madlet pd 2 procent och undvika ett for
hogt resursutnyttjande framover. Var
bedomning ar att den Svenska Riksban-
ken hojer styrrintan med o,5 procent-
enheter fram till arsskiftet vilket skulle
resultera i en niva pa 2,25 procent.

Den globala makrosituationen var
komplex under det forsta halvaret. Lis
mer om detta under Global Outlook pa
sidan 8.

I denna turbulenta omvarld star Sve-
rige ut som ett under av stabilitet. Stabila
statsfinanser, stark valuta, ndgorlunda
politisk stabilitet och en hygglig tillvaxt.
Trots att svensk tillvaxt ser ut att vixla ner
fran tidigare extremt hoga nivder sa
sticker den dnda ut i positiv bemarkelse.
Riksgilden flaggade upp att upplanings-
behovet blir betydligt mindre, delvis bero-
ende av framtida forsiljningar av statliga
bolag, vilket resulterar i firre emissioner
av statsobligationer och statsskuldvixlar.

Fonden avkastade ndgot under sitt
jamforelseindex under det forsta halvaret.
Orsaken dr att fonden konsekvent har
haft en kortare duration in sitt jamforel-
seindex. Detta gynnade fonden under det
forsta kvartalet och missgynnade fonden
under det andra kvartalet. Langa obliga-
tionsrantor steg relativt brant i borjan av
ret, dd forvantningar om en hogre till-
vixt och hogre inflation var dominerande
teman. En femdrig statsobligation steg
forst med o,4 procentenheter for att sedan
sjunka med 0,75 procentenheter till nivaer
runt 2,5 procent. I takt med att de euro-

22 HALVARSREDOGORELSE 2011 CATELLA FONDFORVALTNING AB

peiska problemen accelererade sokte sig
placerare till mer sikra placeringar vilket
ytterligare forstirkte den nedatgdende
rantetrenden. Obligationer i SCA, Sagax,
Stora, Corem samt det finska forpack-
ningsfortaget Huhtamiki gav ett positivt
resultatbidrag. Aven de sikerstillda bo-
stadsobligationerna utgivna av Swedbank
Hypotek, SEB Boldn, samt SBAB bidrog
till den positiva avkastningen. Skillnaden
mellan bostadsobligationer och statsobli-
gationer har minskat. Storre nya investe-
ringar ar gjorda i Pohjola FRN 1301271,
Kungsleden FRN 140309 samt Sponda
FRN 160404. Storre forsiljningar ar
gjordai TVO FRN 150120, Fortum FRN
150914 samt SEB Hypotek 4,25 %
130619.

Fonden har och kommer att ha en
fortsatt tyngdpunkt pd kredit- och bo-
stadsobligationer med ett skandinaviskt
fokus. Durationen i fonden ir relativt
kort, c:a 1,3 ar, och kommer att s vara
tills dess att vi kdnner oss mer komfor-
tabla att forlanga loptiden.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestdmmelser mojlighet 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. Ingen handel
med derivat har skett. Fonden har under perio-
den inte utnyttjat sin rétt att ge vardepapperslan.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
49 535 KSEK 3,68 kr per andel, med avstamnings-
dag 201 1-06-13 och utbetalning 201 1-06-17.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5 147
PPM Fondnummer 112 755

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 22 i sifferdelen.



RANTEFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Magnus Nilsson

Andelsvdrde 101,87
Antal andelsdgare 375
Fondférmdégenhet (mkr) 128

Avkastning senaste halvaret

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

0,69%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren
Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

0,86%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren
Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)
Risk

Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)
Duration, 201 1-06-30 (ar)
Duration, 2010-06-30 (ar)
Rénterisk vid 1% ranteférandring

2,13%

0,20%

0,16
0,15
-0,16%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 2,70
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vardepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,51%
Total kostnadsandel (TKA) 0,52%
Forvaltningsavgift 0,50%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

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

Total férandring 0,25%
Total vardeforandring 0,69%
Total nettofldde avseende andelsdgare  0,62%
Ldmnad utdelning -0,66%

Catella Likviditetsfond

HOJD STYRRANTA OCH

GLOBAL ORO

Riksbanken hojde reporintan i tva steg till 1,75 procent under
perioden. Fonden avkastade 0,7 procent.

I OCH MED FONDENS korta loptid sd ar
virdeutvecklingen starkt korrelerad med
den svenska Riksbankens penningpolitik.
I takt med att Riksbanken har hojt repo-
rantan frdn 1,25 till 1,75 procent s har
direktavkastningen i fonden successivt
hojts. Likviditeten har varit dalig i andra-
handsmarknaden vilket har bidragit till en
lag omsittning dar aktiviteten varit foku-
serad pa att ersitta forfallna statsskuld-
vixlar genom att lopande teckna nya
vixlar i Riksgédldens emissioner.

Riksbanken har fortfarande en relativt
hogaktig syn pa penningpolitiken fram-
gent och resonerar som f6ljande. Den
underliggande inflationen ér fortfarande
lag, delvis till foljd av den starka kron-
kursen och det liga inhemska kostnads-
trycket, men vintas stiga i takt med att
resursutnyttjandet stiger och lonerna okar.
Stigande priser pa energi och ravaror i
omvirlden bidrar ocksd till hogre inflation
under prognosperioden. Samtidigt ar KPI-
inflationen hog i dag till foljd av stigande
bostadsrantor. Det dr en effekt som for-
vintas vara overgdende. For att stabilisera
inflationen nira mélet pd 2 procent och
undvika ett for hogt resursutnyttjande
framover, behover reporintan gradvis
hojas mot mer normala nivder. En gradvis
stigande reporanta kan ocksa bidra till att
hushéllens uppldning utvecklas i en lug-
nare takt. Prissittningen pd den svenska
penningmarknaden indikerar att markna-
dens aktorer pa senare tid har borjat ifra-
gasitta takten och omfattningen av
Riksbankens atstramning av penningpoli-
tiken. En svagare tillvaxt i omvirlden har
medfort att forvintningar pd en stramare
penningpolitik bdde ECB och FED har
skjutits pa framtiden vilket dven forvin-
tas paverka Riksbankens beslut.

ECB lir fortsitta att hoja styrriantan
relativt forsiktigt med o,25 till 0,5 pro-
centenheter fram till drsskiftet trots de
omfattande storningar som rdder runtom

i Europa. Tillviaxten i USA har varit en be-
svikelse under det andra kvartalet vilket
mest troligt leder till att FED inte kommer
att rora styrrantan under resten av aret.
I ljuset av detta tror vi pa en fortsatt nor-
malisering av den svenska penningpoliti-
ken. Den senaste uppmitta inflations-
statistiken, KPI 3,3 procent respektive
KPIF 1,7 procent i arstakt, ricker for-
modligen for att Riksbanken ska fortsitta
att hoja styrrantan. Vi forvintar oss ytter-
ligare atstramningar frdn den svenska
Riksbankens pa o,5 procentenheter fram
till arsskiftet och dirmed nd en styrranta
pd c:a 2,5 procent. I och med fondens
korta rantebindningstid kommer det 6pp-
nas mojligheter att successivt dterinvestera
fondens medel till en allt hogre rinta
under det kommande halvéret.

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

Handel med derivat: Fonden har enligt sina
fondbestémmelser mojlighet att handla med
derivat som ett led i placeringsinriktningen vilket
syftar till att skapa hdvstang i fonden. Med hav-
stang avses att fondens placeringsutrymme ar
storre dn det placeringsutrymme som foljer av
fondandelsdgarnas tillskjutna kapital. Ingen handel
med derivat har skett under perioden.
Utdelning: Fonden ldmnade utdelning med
840 kSEK, 0,67 kr per andel, med avstdmningsdag
2011-06-13 och utbetalning 201 1-06-17.

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

Fér fondens samtliga innehav och balansrdkning,
se sidan 23 i sifferdelen.
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VAR AGARPOLICY

Catella Fondforvaltning AB (Catella) skall
endast agera i fondandelidgarnas gemen-
samma intresse och mélet ar att fonderna
ska ge sd hog avkastning som mojligt.
Agarrollen utovas si att bolagets virde
och diarmed fondandelarnas virde ldng-
siktigt maximeras.

Fondernas tillgdngar ingar inte i fond-
bolagets balansrikning och andelsigarna
kan nir som helst ta ut sina pengar ur fon-
derna. Darfor dr det viktigt att fondbola-
get vid behov och utan drojsmél kan silja
sina aktier.

Bolagsstamma

Fondbolaget skall normalt delta i ars-
stimmor i de bolag dir fonderna ir stora
aktiedgare liksom pd andra stimmor som
ar viktiga och dir utdva 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 sty-
relse och att tillsittningen av ledamoter
foregds av en vil fungerande nominerings-
process. Fondbolaget ar villigt att sjalv del-
taga i en nomineringsprocess forutsatt att
utformningen av nomineringskommittén
sker pd ett sidant sitt att fondbolagets
handlingsfrihet dr oinskrankt.
Fondbolaget deltar aktivt i valbered-
ningsarbetet i bolag dir vi har en bety-
dande dgarandel. Exempel pa bolag dar
detta sker ar Bure, Electra, AR Systems
(fd Intol), IFS och Sagax. Fragor som dis-
kuteras ar t ex styrelsens sammansittning
och nivder pa ersittning till styrelsens
medlemmar. For att sikerstélla fondernas
oberoende har Catella en policy att inte
sjdlva sitta i styrelsen for noterade bolag.
Daremot kan vi delta i styrelsearbetet i
onoterade bolag dar detta dr motiverat for
att tillvarata andelsigarnas intressen.
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Catella stoder aktivt att andelen kvinnor i
styrelsen okar och verkar ocksd for att
ersittningsnivin for styrelsearbete gene-
rellt sett skall hojas. Det senare dr ofta
viktigt for att trygga kompetensen i sty-
relsearbetet.

Ovrigt
Fondbolaget verkar for att aktiemark-
nadsbolagens informationsgivning dr god
och att god sed pa aktiemarknaden
iakttas.

Fondbolaget efterstravar att investera
i foretag som upptrader i enlighet med na-
tionella och internationella lagar och kon-
ventioner samt i Ovrigt upptrader som en
god samhillsmedborgare. For vissa upp-
drag innehéller dessutom placeringspoli-
cys ytterligare anvisningar avseende de
etiska kraven.
Denna dgarpolicy dr upprattad i linje
med Fondbolagens Forenings “Riktlinjer
for fondbolagens dgarutovande.”



AFGX Affirsvdrldens Generalindex.
Utdelningen &r inte inkluderad.

Aktiv forvaltning Fondens investe-
ringar gors i syfte att skapa &veravkast-
ning gentemot sitt jamforelseindex, till
skillnad fran passiv forvaltning som har
mélet att folja sitt jamforelseindex.

Alfa Overavkastning oberoende av risk-
premier. Dvs om fonden en dag ger av-
kastningen 1,29 och om index gar upp
1% den dagen ger det en Gveravkastning
pa 0,2%. Om denna fond har beta 1,2 sd
skulle dock alfa bli 0% eftersom 6ver-
avkastningen bara berodde pa beta.
Allokering Fordelning av pengarna
mellan olika finansiella tillgdngsslag.
Ansvarig forvaltare Ansvarar for
dagliga transaktioner i fonden och besva-
rar fondspecifika fragor.

Appreciera Skriva upp vardet pa/upp-
vdrdera exempelvis en valuta.
Avkastningsbidrag Vad har bidragit
till avkastningen? Vilka innehav dr det
som gett storst eller minst bidrag till av-
kastningen? Detta kan ses per innehav
eller grupperat pa industrisektor, instru-
menttyp eller ndgot annat. T ex om fon-
den gatt upp 6% under manaden sa kan
man se om det varit ett speciellt innehav
som bidragit mest till denna uppgang,
eller om det dr en blandfond kan det
vara intressant att se om uppgangen till
stérst del kommit fran aktieinnehav eller
rdntebdrande innehav.

Beta Fondens foljsamhet mot index. Ett
beta pa 1,0 betyder att fonden och index
ror sig valdigt lika. Om beta dr |,5 bety-
der det att fonden ""brukar” ga upp ,5%
om index gar upp 1,0%, och det om-
vanda om index gar ner, dvs om index
gar ner 1% borde fonden ga ner 1,5%.
Bets Engelskans "bet” betyder att man
satsar pa nagot. Om fonden har 5%
innehav i X och index har 6% innehav -
i X sdger man att fonden har ett bet i X
mot index pd -19%, dvs man tror inte att
det innehavet kommer ga sa bra.
Blankning Forsiljning av vardepapper
som sdljaren inte dger: En sadan position
kallas kort, i motsats till en vanlig posi-
tion dd man képt en aktie vilket kallas
lang position.Vid en kort position i en
aktie tjanar fonden pengar om aktiekur-
sen gar ner.

BOEPD Barrels of oil equivalents per
day. Ett matt pa hur mycket energi en
olje- eller gaskdlla kan producera per
dag. Pumpar man upp ett fat olja om
dagen, @r det ungefir | Boepd beroende
pa oljekvalitet.

BP Baspunkt, 100 bp = en procent.
BRIC/BRIK-linderna Brasilien, Ryss-
land, Indien, China/Kina.
Bruttoexponering Fondens brutto-
exponering mot aktiemarknaden. Berdk-
nas som marknadsvardet av fondens
ldnga plus korta positioner samt expo-
nering via aktierelaterade derivat. D v s
om fonden bestar av 60% obligationer,
50% langa aktiepositioner och 0%
korta aktiepositioner sa skulle det ge en
bruttoexponering pa 60% (50%+ 10%).
Carnegie Small Cap Net Return
Index Svenskt smébolagsindex med
aterinvesterad utdelning.

Courtage Avgift som tas ut vid handel
med vérdepapper.

Current yield Den foérvintade arliga
avkastningen fran obligationer med nuva-
rande innehav.

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

Dash for trash Rusning efter de mest
riskfyllda (i ndgon mening samsta) till-
gangarna.

Deflation En minskning av den all-
madnna prisnivan.

Diskonterat En forvintning som redan
avspeglats i priset.

Duration Duration dr det vanligaste
méttet av rdnterisk och anger vad som
hander ndr marknadsrdntan dndras. Ju
hdgre duration ju kdnsligare @r fonden
for forandringar i rantenivan, d v s en
fond med hog duration gar ner mer om
rantan gar upp dn en fond med lag dura-
tion. Duration uttrycks normalt i ar. Det
durationsmétt som anvands i Catellas ex-
terna rapportering ar "effektiv duration”
som tar hansyn till rantebindningstid och
optionalitet for t ex FRN och callable
bonds

ECB European Central Bank, Europe-
iska Centralbanken.

Emerging markets Tillvixtmarknader.
ETF:er Borsnoterade fonder och fond-
andelarna handlas i realtid pa en bors.
FED Federal Reserve, amerikanska cen-
tralbanken.

Ga lang Kopa en tillgang i forhopp-
ningen att dess vérde inklusive kuponger,
utdelningar etc. skall vara hgre vid ett
framtida forsdljningstillfille. T ex ga ling

| 000 Ericsson B aktier.

Ga kort Silja en tillging i forhopp-
ningen att dess vérde inklusive kuponger,
utdelningar etc. skall vara ldgre vid ett
framtida aterképstillfalle. Om naken
blankning av tillgangen inte ar tilldten,
maste man lana in tillgdngen av ndgon
innan man kan sdlja den. Ndr man ater-
koper tillgdngen maste lanet atergaldas,
inklusive kuponger, utdelningar etc. T ex
Ga kort | 000 Volvo B aktier:

Inflation En 6kning av den allmanna
prisnivan.

Informationskvot Informationskvoten
anger den riskjusterade Gveravkastningen
mot ett index. Detta matt kan vara en
bra hjdlp om man ska jamf6ra tva fonder:
Informationskvoten berdknas som Gver-
avkastningen dividerat med tracking error
vilket ger en hog informationskvot fér en
fond med hdg Gveravkastning och lag risk.
Overavkastningen ar lika med fondens av-
kastning minus indexets avkastning.

KPI Konsumentprisindex.

Kreditrisk En obligations varde beror
vadsentligen pa rdntan och pa risken att
den som emitterat obligationen inte ska
kunna betala obligationens kuponger
eller dess forfallobelopp. Risken att obli-
gationens emittent inte ska kunna betala
betecknas kreditrisk. En fond med hog
kreditrisk innehéller raintebdrande varde-
papper fran mer riskfyllda bolag, vilka
dock oftast betalar hdgre kuponger: Ett
vdrdepapper emitterat av staten har
mycket mindre kreditrisk dn ett varde-
papper emitterat av ett litet bolag efter-
som risken att staten inte ska kunna
betala dr mycket mindre dn for det lilla
bolaget.

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

NAV-kurs Anger fondens pris. NAV
star for Net Asset Value och berdknas
genom att dividera den totala fondfér
mégenheten med antalet fondandelar.
Nettoexponering Fondens nettoex-
ponering mot aktiemarknaden. Berdknas
som marknadsvardet av fondens langa
minus korta positioner samt exponering
via aktierelaterade derivat. D v.s om

fonden bestar av 60% obligationer, 50%
langa aktiepositioner och 0% korta
aktiepositioner sa skulle det ge en brutto-
exponering pa 40% (50%-10%). Om man
forvantar sig att borsen ska ga upp vill
man ha en hdg nettoexponering, om man
férvdntar sig att borsen ska ga ner vill
man ha en lag eller negativ nettoexpone-
ring.

Makrofaktorer Faktorer som paverkar
ekonomin i stort.

MikrofaktoreR Faktorer som paverkar
enskilda bolag eller hushall.

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

OMRX-TBILL Index for statsskuld-
véixlar emitterade av Riksgéldskontoret.
OMRX-TBOND Index foér de mest
likvida statsobligationerna emitterade av
Riksgdldskontoret.

OMRX-TOT (GOVT+BOND)
Totalindex for Riksgdldskontorets och
bostadsinstitutens upplaning i Sverige.
Omsittningshastighet

Det ldgsta vardet av summan av képta
respektive sdlda vardepapper dividerat
med genomsnittlig fondférmégenhet ut-
tryckt i drstakt.

Optioner Ett finansiellt instrument som
ger innehavaren réttigheten men inte
skyldigheten att kopa eller sélja en viss
tillgang till ett fixerat pris vid en eller
flera framtida tidpunkter:

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

PIIGS-landerna Portugal, Irland, Italien,

Grekland och Spanien.
Riksgildskontoret Skoter svenska
statens upplaning.

Rénterisk Rénterisk kan definieras pa
manga olika satt, men alla matt forscker
askadliggéra hur kanslig fonden &r for
ranteférandringar. For att pa ett enkelt
sdtt kunna visa hur stor del av den totala
risken som kommer fran rénterisk och
hur stor del som kommer fran kreditrisk
visas rdnterisk i samma termer som
totalrisk dvs, uttryckt i standardawvikelse.
Sharpe kvot Sharpekvoten &r ett matt
pa den riskjusterade avkastningen. Detta
matt kan vara en bra hjdlp om man ska
jamfora tva fonder: Sharpekvoten berdk-
nas som avkastningen utéver den riskfria
rdntan dividerat med risken vilket ger en
hog sharpekvot for en fond med hog av-
kastning och lag risk.

SIX PRX Six Portfolio Return Index.
Baserat pa SIX RX fast med tillagget att
bolagsvikterna dr justerade for att folja
placeringsbegrdnsningarna som anges i
lagen om investeringsfonder: Utdelningen
ar inkluderad.

SIX RX Six Return Index. Ett jamfor-
elseindex 6ver bolag noterade pa Stock-
holmsbérsen. Utdelningen &r inkluderad.
STOXXS50 Ett europeiskt index med
50 bolag. Utdelningar dterinvesteras. Till-
handahalls av Dow Jones.
Styrrantor/reporinta Den dag-for-
dag rdnta som bankerna far ndr de lanar
eller placerar hos Riksbanken. Denna
rdnta bestdms av Riksbanken och styr de
korta marknadsrantorna.
Subprimelan Den mest riskfyllda
delen av lanemarknaden i USA som rik-
tar sig till lantagare som beddms mindre
kreditvdrdiga.

TARP Troubled Asset Relief Program.
Amerikanskt stédprogram for att kopa
problemtillgdngar av finansiella institut.
T-Bill Ett svenskt index med rénte-

Ordlista

barande statspapper med kort I6ptid.
Tillhandahalls av SIX Telekurs.

T-Bond Ett svenskt index med rdnte-
bdrande statspapper med lang 16ptid.
Tillhandahalls av SIX Telekurs.

TER Total Expense Ratio. Summan av
forvaltningskostnader, rantekostnader,
ovriga kostnader och skatt enligt resul-
tatrakningen, exklusive transaktionskost-
nader (courtage), uttryckt i procent av
den genomsnittliga fondférmdgenheten.
TKA Total kostnadsandel. Summan av
forvaltningskostnader, rantekostnader,
ovriga kostnader, skatt enligt resultatrak-
ningen och transaktionskostnader (cour
tage), uttryckt i procent av den
genomsnittliga fondférmdgenheten.
Termin Avtal om framtida kép eller
férsalining av vara, finansiellt instrument
eller valuta till ett fixerat pris med likvid
per avtalad leveransdag.

Total Ett svenskt index med rinte-
bdrande statspapper med bade kort och
lang 16ptid. Tillhandahalls av SIX Telekurs.
Totalrisk Det traditionella sttet att
méta hur stora kurssvangningar en fond
har eller risken att férlora pengar ar att
méta hur mycket fondens avkastning
varierat. For en fond med hog totalrisk

(t ex en aktiefond) har avkastningen
varierat mer an for en fond med lag to-
talrisk (t ex en rantfond med kort 16ptid
pa rdntebdrande tillgangar). Dock hinger
risk och avkastning ihop och en hogre risk
kan ge en hdgre avkastning.

Tracking error Detta mitt anger hur
"ndra” fonden foljer sitt index, ett hogt
tracking error anger att fonden avviker
mycket fran sitt index. Tracking error
berdknas som standardavvikelse pa drs-
basis av skillnaden i avkastning mellan
fonden och dess index. Tracking error
kallas ocksa aktiv risk eller relativ risk.
UCIT Virdepappersfond, enligt lagen
(2004:46) om investeringsfonder; som
foljer reglerna i det sa kallade UCIT-
direktivet.

UND X Ett matt pa underliggande in-
flation som Riksbanken brukar anvanda
som riktmdrke fér penningpolitiken. Jam-
fort med konsumentprisindex (KPI) har
hushéllens rantekostnader for egnahem
samt direkta effekter av dndrade indi-
rekta skatter (t ex energiskatter) och
subventioner exkluderats.

Value at Risk (VaR) Detta virde
anger hur stor del av portfélien som kan
forloras pa en dag (med 95 % sannolik-
het). | Catellas externa rapportering be-
raknas denna med monte carlo metoden
med | dags horisont och 95% konfidens.
| den underliggande kovariansmatrisen
har nérliggande priser hdgre vikt @n dldre,
ett exponentiellt fonster med halverings-
tid pa | | dagar anvands.

VINX Ett brett nordiskt index som inne-
haller mer @n 150 nordiska aktier. Inneha-
ven dr viktade efter hur stora innehaven
drmed en "cap” pa 9%, dvs ett innehavs
vikt ska inte &verstiga 9%. Detta for att
folja de regler som giller fér fonder dar
ett innehav inte far 6verstiga 10% av fon-
dens totala marknadsvarde. Utdelningar
aterinvesteras. Tillhandahalls av Nasdaq
OMX.

Volatilitet Ett matt pa hur mycket pri-
set pa en finansiell tillgdng svinger eller
varierar: Mats vanligen som standard-
awvikelsen av tillgdngens avkastning,
Avervikt Fondens andel i bolag eller
bransch dr hégre dn andelen i fondens
jamforelseindex.
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Din andel av fondens kostnader
P4 de kontoutdrag du erhaller fran oss i
januari 2012 redogér vi for din andel av
fondens kostnader under 2011.

Forvaltningskostnad ar din del av fon-
dens kostnader under 2011 for analys,
forvaltning, redovisning, information,
marknadsforing, revision och avgifter till
forvaringsinstitutet.

Ovriga kostnader ir din andel av fon-
dens kostnader for virdepappershandel
sasom 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
deklaration.

Redovisningsprinciper

Fonderna tillimpar Lag (2004:46) om
investeringsfonder 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 2011-06-30. Med marknadsvirde
avses stangningskurs. Om sddan ej finns
virderas innehaven till senaste betalkurs
eller kopkurs.

Aktier som inte dr upptagna till han-
del pa en reglerad marknad har virderats
till senaste transaktionskurs med justering
for eventuella hindelser som bedoms pa-
verka aktiens virdering. De aktier vars
transaktionskurs ar dldre an sex ménader
varderas enligt antagna varderingsprinci-

per. Dessa dr IP Only som har virderats
enligt multipelvardering och Respiratorius
som varderats enligt indexjustering.

Derivat och rantebarande vardepap-
per som inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad har virderats enligt var-
dering upprittad av oberoende externa
parter.

Valutakurserna ar slutkurserna 201 1-
06-30. Se sidan 4 i Sifferdelen for valuta-
kurser.

Andelsigarens beskattning

Kapitalvinster respektive kapitalforluster
vid forsdljning av andelar berdknas enligt
genomsnittsmetoden och deklareras av
andelsdgaren. Vid utdelning fran Catellas
fonder innehalls prelimindrskatt for
fysiska personer bosatta i Sverige och
svenska dodsbon, alternativt kupongskatt
enligt dubbelbeskattningsavtal for den

som ir bosatt i utlandet.

For andelsagare i Catella Case och
Catella Fokus samt Catella Stiftel-
sefond giller féljande:

Genom att handeln med fondandelar
endast kan goras vid ett begransat antal till-
fillen anses nimnda fonder vara onote-
rade. Foljande kvittningsregler giller:

e Vinster tas upp i sin helhet

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

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

Kontrolluppgifter

Kontrolluppgifter lamnas till Skatteverket
av fondbolaget pa erhdllen utdelning, er-
lagd prelimindrskatt samt kapitalvinster
och kapitalforluster.

Upplysningar enligt Svensk kod
for fondbolag

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

Emissionsgaranti

Alla fonder har mojlighet att, inom ramen
for sina fondbestimmelser och Lag
(2004:46) om investeringsfonder, garan-
tera emissioner. Under 2011 har ingen
fond utnyttjat den mojligheten.

Svensk kod
for fondbolag

Catella Fondférvaltning AB dr medlem
i Fondbolagens Férening. Fondbolagens
Forening har genom "Svensk kod fér fond-
bolag" sammanfattat de Gvergripande prin-
ciperna som ska rada vid utévande av
fondverksamhet i Sverige. Koden ska
frdmja sund fondverksamhet och darige-
nom vdrna fértroendet for branschen.
Catella Fondforvaltning AB tillimpar koden
sedan den forsta juli 2005. Alla som bedri-
ver radgivning &r licensierade av SwedSec.
Vi har dven sett till att var styrelse till
hélften bestar av oberoende ledaméter:

STYRELSE

STYRELSE CATELLA FONDFORVALTNING AB

Johan Ericsson
Ordférande
VD Catella AB (publ)

Lars H. Bruzelius
Senior partner BSI & Partners AB

Peter Friberg
Verksamhetschef pa S:t Lukas i Uppsala

Johan Nordenfalk
Bolagsjurist Catella AB

Thomas Raber

VD Alvine Capital Management Ltd

Fredrik Sauter

VD Catella Formogenhetsforvaltning AB
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Adresser

CATELLA FONDFORVALTNING AB

STOCKHOLM
Adress: Birger Jarlsgatan 6
Box 7328
103 90 Stockholm
Telefon: 08-614 25 00
Telefax: 08-611 01 30
Epost: info.fonder@catella.se
Hemsida: www.catellafonderse
MALMO
Adress: Norra Vallgatan 60
Box 202
201 22 Malmo
Telefon: 040-622 12 10
Telefax: 040-30 30 32

Mer information kan Ni dven fa

via vdra samarbetspartners:

Avanza

Erik Penser Bankaktiebolag
Folksam

Fondmarknaden
Lansforsakringar Bank
Lansforsakringar Fondliv
Nordnet

Skandia Fond & Férsékring
Skandiabanken
Sparbanken Syd

Sparbanken Oresund AB (publ)

SPP Liv

Storebrand Livsforsikring Sverige
Storebrand Livsforsikring Norge

Swedbank Robur
UBS

www.avanza.se
WWw.penserse
www.folksam.se
www.fondmarknaden.se
www.lansforsakringarse
www.lansforsakringarse
www.nordnet.se
wwwi.skandia.se
wwwi.skandia.se
www.sparbankensyd.se
www.sparbankenoresund.se
WWW.Spp.Se
www.storebrand.se
www.storebrand.no
www.swedbank.se
www.ubs.com
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