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beréttelse finns for varje fond i enlighet med Lag (2004:46) om investeringsfonder. Dessa kan pa begéran sdndas till andelsdgare.
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Notiser

Mats Andersson ny VD for Catella Fonder

Mats Andersson utses till
VD for Catellas dotterbolag
Catella Fondférvaltning AB,
fran och med den 19 mars
2012. Mats Andersson var
senast VD for Alandsbanken
i Sverige.

Mats Andersson tar éver som
VD efter Stefhan Klang, som i
november valde att ldmnaVD-
posten for att istdllet fokusera pa
forsdljning och affarsutveckling

inom bolaget. Under 6vergangs-
perioden har Johan Nordenfalk,
Chefsjurist Catella AB, agerat
som tillférordnad VD fér Catella
Fonder.

"Vi dr glada att ha rekryterat
Mats Andersson till VD for
Catella Fonder. Mats langa erfa-
renhet av att leda kapitalférvak
tande organisationer kommer
val till pass i Catella.Vi star infor
ett omfattande utvecklings- och

fornyelsearbete i syfte att starka
Catellas stdllning som kapitalfor-
valtare, i vilket Catella Fonder
kommer att spela en viktig roll.”
sager Johan Ericsson,VD Catella
AB.

"Catella har en lang och fram-
gangsrik historia inom kapitalfor
valtning och har genom aren
byggt upp en mycket stark kom-
petens och bred erfarenhet inom
omradet. Det ska bli fantastiskt

Vid arsskiftet infordes nya
skattebestammelser for fonder

Den | januari 2012 trddde nya
skattebestdmmelser for fonder
och fondinnehav i kraft. Skatten
pa sjdlva fonden forsvinner
medan en ny skatt pa innehav av
direktdgda andelar i investerings-
fonder infors.

Vad innebir det har for
dig som dger fonder?

Som fondandelsdgare innebar
det att du i din sjdlvdeklaration
tar upp en schablonintdkt som
uppgar till 0,4 % av kapitalunder-
laget. Kapitalunderlaget utgors av
vardet pa andelarna vid kalender-
arets ingang, alltsa forsta gangen
vdrdet den | januari 2012.
Schablonintékten beskattas sedan
som andra kapitalinkomster. For
fysiska personer innebér det att
skatten blir 30 % x 04 % = 0,12
% av innehavet. For ett fondspa-

rande vart 10 000 kr blir skatten
|2 kronor och fér 100 000 kr
blir det 120 kr per ar.

Skatten giller endast for
privatpersoner och juridiska per-
soners direktdgande i fonder och
kommer att gélla innehav av savél
svenska som utldndska investe-
ringsfonder.

Skatten aterkommer arligen
och tas ut oavsett om innehavet
Okat eller minskat i vérde.Vid for-
sdljning och utdelning galler
samma skatteregler (skatt pa
kapitalvinst) som idag, d v s 30
procents skatt for privatpersoner.

Vem ska betala skatten?
Skatten ska betalas av:

* Privatpersoner bosatta

i Sverige

* Svenska dédsbon

* Svenska aktiebolag
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* Svenska stiftelser och for-
eningar som inte ar skatte-
befriade

* Utldndska juridiska personer
med fast driftstélle i Sverige

De som slipper skatten dr:

* Privatpersoner bosatta i Sve-
rige som har sparandet i kapital/-
pensionsforsarking eller pa inves-
teringssparkonto

* Skattebefriade svenska stiftelser
och ideella féreningar

* Offentliga subjekt som kommu-
ner, landsting och staten

* Svenska aktiebolag som har
fonderna som lager i en vdrde-
pappersrorelseverksamhet, t ex
banker

* Privatpersoner bosatta

i utlandet

* Utldndska dédsbon

* Utldndska bolag som inte

spannande och stimulerande att
tillsammans med Catellas medar-
betare fortsitta att utveckla
verksamheten och ytterligare
stdrka vart erbjudande.” sager
Mats Andersson, tilltrddande VD
Catella Fonder.

har fast driftstélle i Sverige

* Andra utlandska juridiska per-
soner som inte har fast driftstélle
i Sverige

Kontrolluppgiftsskyldighet
Kontrolluppgift om schablonin-
tdkt ska ldmnas av det fondbolag
som idag ar skyldigt att ldmna
kontrolluppgift om forsiljning av
fondandelar. For forvaltarregistre-
rade andelar ska forvaltaren
ldmna kontrolluppgift. Kontroll-
uppgift ska l[imnas for fysiska
personer och svenska dédsbon.
Juridiska personer far sjdlva
berdkna schablonintdkt och
betala in skatt.

Kdlla: PM - Skatt pa innehav

av andelar i investeringsfonder
Fondbolagens Férening -
Rapportférfattare: Cecilia Gunne
201 1-11-29.



Etik i verksamheten

De institut som star under
Finansinspektionens tillsyn skall
bedriva verksamheten pa sadant
sdtt att allmdnhetens fortroende
for foretaget och den finansiella
marknaden uppratthalls och sa
att verksamheten kan anses
sund.

Enligt dessa regler skall insti-
tuten bl.a. bedriva sin verksam-
het pa ett arligt och réttvist sitt,
handla med erforderlig skicklig-
het, omsorg och skyndsamhet,
undvika intressekonflikter och,
om sadana intraffar; se till att
kunderna behandlas rdttvist.

Etik i forvaltningen

Vira interna riktlinjer bygger pa
FN's Principer for Ansvarsfulla
Investeringar — PRI. Catella

Ladda hem
var App for
iPhone

Nu kan du enkelt och snabbt
fa uppdatering kring vara fonders
utveckling direkt i din iPhone.

Via var nylanserade App far du
tillgdng till de senaste nyheterna
och du kan félja fondernas aktu-
ella kurser och fa information om
fondernas historiska utveckling.
Fonderna uppdateras varje dag
k. 18:00.

Ladda ner Catella Fonders App
pa App Store
http://itunes.apple.com/se/app/
catellafonder/id4590639447mt=8

Fondf6rvaltning har underteck-
nat FN-initiativet "The Principles
for Responsible Investment"
vilket syftar till att uppmuntra
investerare att integrera milj6-
méssiga, sociala och dgarstyr-
ningsaspekter i sina analys- och
beslutsfattandeprocesser. Ethix
SRI Advisors hjdlper oss med
granskning av bolag utifran inter-
nationella normer for miljo,
manskliga rdttigheter, arbetsratt
och antikorruption samt utifran
vara faststillda etiska kriterier.

Léds mer om Etik i férvaltningen
pa var hemsida.

Notiser

Catella Fonders fondtermometer for ett urval av vara fonder

Majlighet till hog
avkastning,
hég risk

Catella Reavinstfond

Catella Sverige Passiv

Catella Sverige Select

Catella Balanserad

Catella Hedgefond
Catella Nordic Long Short Equity ™ "=

Catella Nordic Fixed Income Opportunity " =

Stabil avkastning,
lag risk

Ta tempen

| ovanstdende fondtermome-
ter visar vi ett urval av vara
fonder. Termometern &r ett hjdlp-
medel f6r att se vilken riskniva
respektive fond har och samtidigt
visar den mojligheten till avkast-
ning i respektive fond. Underlaget
till fondtermometern dr berdk-
nad i enlighet med de nya euro-
peiska direktiven for

atl. TELIA 5 15:57

Fonde|

Catella Avkastningsfond

pa risken

riskinformation. Riskskalan base-
rar sig pa historiska kurssvang-
ningar (volatilitet).Vi vill paminna
om att historisk avkastning inte dr
nagon garanti for framtida avkast-
ning. De pengar som placeras i
fonden kan bade dka och minska
i vdrde och det dr inte sdkert att
du far tillbaka hela det insatta
kapitalet.

mieaks  Catella Nordic Long...

Uppdatorad: 4 nov 2011

W Catella Nordic Long Shoet Equity
B Indexc OMRX T-BILL

Folj oss pa
Facebook!

ALTERMATIVA FONDER

Catella Case

HAY 795,32 A e 2011

Catella Europa Hedge
AV 80,55

7w 2011

Catella Fokus

MAV 1008,12 4 e 2010

m—
Catella Hod==f=z, _
NAY 13552

Rt Nyheter fran Catella Fon

MAV 100,01
tisdag. 25 okt 2011 1200

Catella Mordil Catella Fonder deltog i Folksams
HAV 10725 Den 12 oklaber deliog rintedddaltare Mag
[T e Misson fran Catella Fonder | Folksams 16
g torsdag. 06 okt Jon1 170

Hur svart kan det vara...
Oktober inkeds i stort sell pd samma set!
faraghnde mimad seplembier med on ke

tinlag. 04 okl 2011 1200
Ar du nyfiken pd hedgefond-sirate
Lang/kortsirategin erbjuder lockande Srdel
jamfar med radiionelia akliefonder. Hiir b

tisdiag, 04 okt 2011 1200

Fortfarande skakigt

Ionsdag, 29 sep 2011 1290

Seplember biod pi nedghngar b samtiga stora
akvemarknader, dir Asien ex Japan sjink me...

Telefonintervju med fondforvaltare Ul... >

Under aret har vi lanserat Catella
Fonder pa Facebook. Syftet ar att vi

vill méta vara kunder och kontakter
har och bjuda in till dialog. Har lagger
vi upp bilder fran vara kundtréffar

(CATELLA FONDER

Osnabba cosh
Dot vill sBgx pa ren svenska: God langsitig
awvkasining. Vi ror pa all taansvar. |
synnorhet nir dat ghller att forvalta andras
pangar. Pangar dr til syvende och siet
mediet som farverkligar det du och din
arganisation drimemer om 8t skapa och
qgora, Dirde &r dina drémmar vl ansvar
Manga will makimera sin famégenhet. Pa
Catella Fonsder Enker vi inly s&, Vir
utgangspunict &r stt Brmbgenhotor och
winden givelvis skall B wixa, men Gl en
sund risknivi. Det & Gver b en prestation
ska bodamas

och event, berdttar om vara fonder

och mycket mer.Vdlkommen!
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RISK

Totalrisk

Det traditionella sittet att mata hur stora
kurssvingningar en fond har eller, om man
sd vill, risken att forlora pengar, ar att mita
fondens totalrisk. Totalrisken visar hur
stora fordndringarna i fondvardet varit i
genomsnitt over en viss tidsperiod omrak-
nat till ett drsvirde. Catella foljer har Fond-
bolagens Forenings rekommendation om
att 24 manadsvirden skall anvindas vid
mitningen. Ett annat namn for totalrisk ar
standardavvikelse berdknat pd &rsbasis
eller volatilitet. Totalrisken kan variera
betydligt mellan olika fondkategorier, be-
roende pd vilka tillgdngar fonderna har in-
vesterat i. Aktiefonder med svenska aktier
har t ex en hogre totalrisk dn rantefonder
med kort 16ptid pa riantebdrande tillgdngar.
Totalrisk dr ett bra métt vid jaimforelser av
olika fondkategorier men ocksd om man
vill jimfora fonder i samma kategori.
Totalrisken i en fond ger en indikation om
den historiska risknivén i fonden, men ar

inget sikert prognosverktyg. En fondkate-
gori eller fond som tidigare haft lag total-
risk kan i sjdlva verket vara riskfylld och
innebara kursforluster om t ex borsen dr pa
vdg att svanga nedat p g a att t ex kon-
junkturen forsimras. Naturligtvis géller
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 mdtt 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 anvinder Catella ménadsvirden
(24 man) vid berakningen.

Duration

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

Ranterisk vid | procent
ranteforandring

Rinterisk vid 1 procent rianteforindring
visar hur mycket fondens virde skulle
minska (eller 6ka) om rdntan gick upp
med 1 procent. Detta matt visas for alla
Catellas fonder som har innehav i rante-

barande virdepapper.
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Hur har det gatt?

TURBULENT AR

PAVARLDENS BORSER

MSCI World Index hade ett positivt forsta halvdr men ett simre andra halvar, vilket gjorde att helaret
slutade pa -8 procent, simst gick det for Financial Services (fastigheter) och Material. Halsovard blev
basta bransch med en uppgang pa 7 procent. Pa ravarumarknaderna var det blandad utveckling med
en uppgang i priset pa guld och olja medan priset pa koppar och zink tappade.

Borserna
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Indexutvecklingen i lokal valuta i:
M Europa © USA M Japan M Sverige B MSCIWorld

Forsta halvaret bjod pa relativt stabila borser medan
andra halvaret forbyttes i relativt kraftiga nedgangar.

Korta riantor
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Historiskt laga rintor under hela aret.
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Valutorna
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Svenska kronan stirktes nagot mot euron men
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Langrintorna gick stadigt ner under hela aret och
stannade pa historiskt laga nivaer.



Aret som gatt

REFLEKTIONER KRING AR 201 |
OCH EN BLICK IN 12012

Vi har upplevt ett ar som styrts av ekonomisk information, i synnerhet under andra halvaret av 201 |.
Allt féranlett av den finansiella kris som tog fart redan hosten 2007. Det ar latt att gldmma bort att vi

i borjan av aret hade en positiv bors och att de flesta aktorer sag relativt ljust pa utsikterna for resten
av aret. Forutom ekonomisk information har aret ocksa préglats av stora hiandelser som Tsunami i Japan
och demokratiprocesser i mellandstern. Boérsutsikterna for 2012 har en positiv ton, men det finns

stora risker att det blir ytterligare ett tufft ar.

DEN ENSKILT VIKTIGASTE ekonomiska
hindelsen under det gdngna aret var egent-
ligen politisk.

Formégan och viljan att hantera bud-
getunderskottet och att gora det pa ett for-
troendeingivande sitt, ir det som priglar
den ekonomiska oron i marknaden.

I Norden har vi sé starka statsfinanser
att vi bor befinna oss i ett annat lige dn
Europa i 6vrigt, men som sma ekonomier
med ett stort exportberoende smittas vi av
andra linders problem. Den finansiella
krisen i Europa ir en global finanskris och
vi ser problem dven i Kina och USA.

Man kan saga att marknadsbilden har
blivit 6verraskande negativ, relativt vad
marknaden vintade sig i borjan pa aret.
Dock kan man ocksd siga att kursutveck-
lingen har 6verraskat positivt trots bors-
nedgdngen. Den amerikanska borsen ar i
det nirmaste oforandrad, medan Europa
foll cirka 15 procent. Fallen pd borserna
hade kunnat bli virre med tanke pa om-
fattningen av de ekonomiska problemen.

Under 2011 har mdnga aktorer i
marknaden trott pd en fortsatt hog global
tillvaxt drivet av framst kinesisk stark in-
hemsk konsumtion samtidigt som ekono-
mierna i vist bromsat in. P4 Catella
Fonder ser vi inget sdkert land att gomma
sig i och vi tror inte pd ndgon “decoup-
ling” som tidigare varit ett scenario.

Atstramningar att vanta

I USA har de forsokt stimulera sig ur kri-
sen enligt den klassiska keynesianska eko-
nomiska teorin medan Europa har valt att
angripa skuldproblematiken med olika
sparatgirder istdllet. Under 2011 var den
amerikanska borsen i princip oférandrad
(S&P 500 index) i lokal valuta. Vid en for-

sta anblick ser den amerikanska markna-
den for narvarande mer spannande ut och
den skulle kunna vara en joker infor 2012.
Det kommer indikatorer som pekar pd att
amerikansk makrostatistik ser bittre ut
tack vare att konsumenten varit piggare,
och amerikansk export har okat en tid. Vi
kan samtidigt konstatera att den ameri-
kanska sparkvoten gatt ned under 2011
och att man aterigen ldnar mer till kon-
sumtion. Vi tror att den amerikanska
exportsektorn successivt kommer att pa-
verkas av ett svagare Europa och en sva-
gare tillviaxt i Kina. Under 2012 vintar vi
oss ekonomiska &tstramningar genom
hojda skatter och minskade offentliga ut-
gifter, vilket innebar att vi forvdntar oss
neutral tillvixt i USA nir detta genomfors.
Kina var fortsatt motorn i global till-
vixt 2011, om dn med lagre BNP tillvaxt-
takt dn tidigare ar. Vi upplever en stor
osikerhet i Kina. Vi ser tydliga inbroms-
ningar i deras ekonomi och marknadens
forvantningar dr att de genomfor ytterli-
gare stimulanser. Kina kommer troligen att
sanka bankernas reservkrav och en siankt
rinta dr darefter ett naturligt nista steg,
allt for att bibehdlla en hog tillvaxttakt.

Laga varderingar i Europa

Globalt sett tillhorde de europeiska bor-
serna de som utvecklades siamre under
aret. Med tanke p4 att virderingarna kom-
mit ned rejilt upplever vi Europa som mest
intressant investeringsmassigt, trots att
Europa brottas med budgetsaneringar och
kopkraftsproblematik. Marknaden dis-
konterar redan en betydande nedgang i
den ekonomiska tillvixten och en stabili-
sering av laget ar troligen tillrackligt for
att aktiemarknaden ska dterhdmta sig.

Till skillnad fran Europa i 6vrigt har
de nordiska linderna statsfinanser i rela-
tivt gott skick och har inte samma spar-
behov.

eventuella stimulanser sisom skattelittna-

Tvdartom finns utrymme for
der, satsningar pa infrastrukturprojekt
eller liknande. Trots detta foll de nordiska
borserna lika mycket eller mer an Europa
i Ovrigt. Tack vare de starka statsfinans-
erna blev diaremot svenska statspapper allt
mer efterfrigade under 2011 med fallande
rantor som foljd.

Norden ar intressant

Om vi blickar framdt kan vi konstatera att
Finland som medlem i EMU sitter med en
Svarte Petter pd hand som de har svart att
byta bort. Ekonomin dr beroende av hur
mycket de méste finansiera 6vriga ekono-
mier inom EMU. Danmark brottas med
problem i bankerna, medan Norge och
Sverige i dagsldget star starkare.

For 2011 var placeringar med en stor
del statspapper arets vinnare i fondmark-
naden alla kategorier, men for ranteplace-
ringar under 2012 ser nuvarande nivder pd
foretagsobligationer mycket intressantare
ut. Den forvantade avkastningen pé stats-
obligationer har nu ndrmat sig en procent!
Det ger ingen attraktiv risk/avkastnings-
profil for 2012. En diversifierad fond med
foretagsobligationer ger en hogre risk men
ocksa en klart battre mojlighet till avkast-
ning.

Sverige med stor andel cyklisk industri
som marknaden virderat ned under 2011
ar intressant ur ett investeringsperspektiv.
Svenska banker har smittas av den euro-
peiska bankproblematiken, men &dven
dessa kan bli intressanta att kopa sd snart
den finansiella oron stabiliserar sig.

ARSBERATTELSE 2011 CATELLA FONDFORVALTNING AB | 9



Catella Europafond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvérde 63,45
Antal andelsdgare 4 099
Fondférmagenhet (mkr) 153
Avkastning senaste aret

Europafonden -14,17%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) -5,83%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europafonden -12,86%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) -7,58%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Europafonden -10,80%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) -5,58%
Risk

Europafonden 15,06%
Jamforelseindex

(Stoxx 50 Total Return Index) 13,49%
Aktiv risk 5,50%
Omsittningshastighet och kostnader
Omséttningshastighet (ggr) 2,68
Transaktionskostnader (mkr) 1,21
i procent av omsatta vardepapper 0,12
Total expense ratio (TER) |,46%
Total kostnadsandel (TKA) 2,70%
Forvaltningsavgift 1,40%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 132,07
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 8,28
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -25,57%
Total vardeférandring -14,17%
Total nettofléde avseende andelsdgare  -8,64%
Ldmnad utdelning -4,19%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende viardepappersbolag

Andel av fondens totala omsattning 0,00%

AKTIEFOND

BLICKAR NORRUT FOR
AVKASTANDE INNEHAYV

Marknaden i Europa har varit hart utsatt och politiska beslut har
haft negativ paverkan pa fonden. Fonden har 6kat andelen nordiska

innehav.

CATELLA EUOROPAFOND dr en lang ak-
tiefond som fokuserar pd att investera i
bolag inom Europa. Fonden har ett pan-
europeiskt aktiemandat och minskade
med 14,2 procent under 20711.

En viktig hindelse som péaverkat fon-
den dr Eurokrisen. Marknaden i Europa
har varit hart utsatt och politiska beslut
har haft stor inverkan pa utvecklingen,
som har pdverkat fonden negativt. Det
finns dock en tudelning i ekonomin. Den
delen av ekonomin som har balansrik-
ningsproblem och maste krympa sina ldn
gar daligt, dvs banker, bygg och sydeuro-
peiska stater. Den andra delen av ekono-
min som inte har en skuldkris, som
verkstadsbolag, energibolag och nord-
europeiska stater gir bra. Fonden har
positionerat om innehaven i portféljen
framforallt mot att 6ka andelen nordiska
bolag och att investera i norska oljerelate-
rade aktier samt inom svensk och finsk
verkstad.

Fonden har lyxbolagen Hermes, PPR
och Richemond i sin portfolj vilket har
varit ett tema sedan flera r. Fonden har
investerat i Wirtsild och har legat kvar i
brittiska likemedelsbolag. De innehav
som fonden har silt dr franska banker
som Crédit Agricole och BNP Paribas
samt att innehav i Frankrike och Tyskland
har ompositionerats till nordiska innehav.

En fordndring som skett under andra
halvéret ar att fonden har nordiskt och
energiscktorfokus pd sina investeringar,
vilket beror pa att den sektorn och bola-
gen i Norden defacto gér béttre dn i ovriga
Europa.

Innehaven i bilaktier dr silda i dags-
ldget p g a att bilindustrin ser ut att drab-
bas av forsvagningen i konjunkturen, men
hittills har den dnd4 klarat sig bra. Fon-
den har minskat exponeringen mot ban-
ker d& utvecklingen har varit negativ i
dessa bolag. Innehaven i defensiva bolag
inom ldkemedel, matproducenter och
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norska oljeservicebolag har varit positivt
for fondens resultat.

Valutapdverkan har i 4r inte varit lika
stor i fonden som forra aret.

Den svenska kronan fungerar ungefar
som ett derivat i vidrldshandeln. Om
virldshandeln gar bra ir den svenska kro-
nan stark. Om virlden inte vixer och han-
deln avtar mellan linderna dr den svenska
kronan svag. I &r ar virldshandeln lite
knackig, vilket borde tala for att kronan
ar svag. Sverige dr 4 andra sidan starkt
ekonomiskt och detta gor att handelserna
har tagit ut varandra. Darav ingen storre
valutapdverkan i fonden.

Pehr Blomquist forvaltade fonden till
och med 2011-09-30 och Ola Mirtens-
son frdn och med 2011-10-01.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
6 188 kSEK med avstimningsdag 2012-06-1 | och
utbetalning 2012-06-15.

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

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



AKTIEFOND

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvarde 221,90
Antal andelsdgare 30416
Fondférmégenhet (mkr) 4124
Avkastning senaste aret

Reavinstfonden -16,31%
Jamforelseindex (SIX RX) -1351%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Reavinstfonden 3,19%
Jamforelseindex (SIX RX) 4,69%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Reavinstfonden -1,84%
Jamforelseindex (SIX RX) -0,16%
Risk

Reavinstfonden 18,02%
Jamforelseindex (SIX RX) 17,75%
Aktiv risk 2,34%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) [,19
Transaktionskostnader (mkr) 13,49
i procent av omsatta vdrdepapper 0,11
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnadsandel (TKA) 1,83%
Forvaltningsavgift 1,50%
Kostnader for typsparare

Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 136,90
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 8,69
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -27,01%
Total vardeférandring -1631%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -8,12%
Ldmnad utdelning -2,27%

Handel med finansiella instrument med
narstaende virdepappersbolag
Andel av fondens totala omsdttning

0,00%

TURBULENT

Catella Reavinstfond

ANDRA HALVAR

Catella Reavinstfond klarade sig simre under andra halvaret relativt
index och tappade 16,3 procent till skillnad mot férsta halvaret da
fonden lag i linje med sitt jamforelseindex.

FONDENS UTVECKLING har under aret
varit blygsam bland annat p g a den tur-
bulens som startade i juli.

I centrum har eskaleringen av den
europeiska skuldkrisen stétt.

Fonden har som stil en storre andel
tillvixtaktier an genomsnittet av svenska
aktiefonder. Dessa aktier klarar sig oftast
samre i en volatil miljo med fallande
aktiekurser och bittre i en positiv mark-
nad. Fondens storsta negativa avvikelse
mot index dr i en enskild aktie som fon-
den inte haft i portfoljen, nimligen Lun-
din Petroleum. Under 2011 hade Lundin
Petroleum aktien en uppgang pa ca roo
procent tack vare ett gigantiskt oljefynd i
Nordsjon. Detta bidrog nistan till 0,8
procentenheter av den avvikelse mot index
som fonden uppvisade under 201 1. Fon-
dens oljeexponering ir i Alliance Oil som
sjonk 13 procent.

Portfoljsammansattningen under andra
halvéret har foriandrats nagot mot forsta
halvaret. Som en konsekvens av det diliga
klimatet for konsumentrelaterade aktier
har vi minskat i bland annat Electrolux
och H&M, dédremot har vi dterigen inve-
sterat i Oriflame som vi tycker ser attrak-
tivt ut efter en nedgang pa ca 50 procent
i &r. Vi har fortfarande viss overvikt mot
lastbilsindustrin, framférallt i Volvo, samt
en overvikt i sencyklisk industri som ABB
och Alfa Laval d& vi ser att investering-
arna Okar inom Energi/Kraft och livsme-
delsindustrin. Sammantaget har vi en
neutral vikt i verkstadssektorn. Fonden
har overvikt i banksektorn da nordiska
banker ser stabila ut. Bankernas kommis-
sionsintakter har visserligen minskat men
rantenettot har okat vilket dr viktigast.

Vi har fortfarande hog exponering
i MedTech-bolagen Meda och Elekta vil-
ket har varit gynnsamt. Vi ar neutralt till
nigot oOverviktade mot rdvarusektorn.
I fondens defensiva del har vi minskat i Te-
liaSonera och sélt innehaven i Tele2 och

Millicom men vi har via Kinnevik en viss
exponering mot dessa bolag. Vi har fort-
satt en overvikt i Swedish Match. I Bygg/-
Fastigheter har fonden okat i Skanska som
vi tror gynnas av en bittre amerikansk
marknad, fler statliga infrastrukturprojekt
samt en stark kassa som borgar for en bra
utdelning. I skogsindustrin har vi évervikt
i Stora Enso, neutral vikt i SCA och un-
dervikt i Holmen.

Catella Reavinstfond har mojlighet att
investera i aktier pa andra nordiska bor-
ser. Exempel pa nordiskt inslag som ny-
ligen kommit in i portfoljen dar Nokia som
vi nu tycker ar lagt viarderat. De storsta
bidragsgivarna under &ret har varit Kin-
nevik, Unibet, Swedish Match och Elekta.

P& den negativa sidan finner vi Hus-
qvarna vars produktion paverkats nega-
tivt av fabriksnedlaggningar. Lindab hade
en tuff vinter samt stigande rdvarupriser
i borjan pa dret, vilka inte gick att fora vi-
dare pd kund med simre marginal som

foljd.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
176 139 kSEK med avstdmningsdag 2012-06-04
och utbetalning 2012-06-08.

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

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

Catella Sverige Passiv

FONDEN SOM
FOLJER SIXRX

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvarde 186,77
Antal andelsdgare 189
Fondférmégenhet (mkr) 624
Avkastning senaste aret

Sverige Passiv -13,97%
Jamforelseindex (SIX RX) -1351%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Sverige Passiv 4,11%
Jamforelseindex (SIX RX) 4,69%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Sverige Passiv -0,75%
Jamforelseindex (SIX RX) -0,16%
Risk

Sverige Passiv 17,72%
Jamforelseindex (SIX RX) 17,75%
Alktiv risk 0,17%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,09
Transaktionskostnader (mkr) 0,1
i procent av omsatta vdrdepapper 0,09%
Total expense ratio (TER) 0,61%
Total kostnadsandel (TKA) 0,66%
Forvaltningsavgift 0,60%
Kostnader for typsparare

Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 55,09
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 352
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -16,12%
Total vardeférandring -1397%
Total nettofldde avseende andelsdgare  0,80%
Ldmnad utdelning -3,27%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

Fonden som erbjuder bred exponering mot svenska aktier sjonk

|4 procent under aret.

FONDEN AR vdr indexfond som placerar i
svenska bolag noterade pa Stockholms-
borsen. Fondens mélsdttning ar att folja
hela svenska borsens utveckling, sett som
fondens jamforelseindex, SIX Return
Index (SIXRX). Till skillnad fran de flesta
andra indexfonder inriktade pa svenska
aktier, investerar Catella Sverige Passiv
dven i sma bolag, vilket ger fonden en bre-
dare exponering.

Fonden sjonk under dret med 14 pro-
cent. Detta ar i linje med fondens jam-
forelseindex som sjonk 13,5 procent, med
hiansyn tagen till att vi har tagit ut 0,6
procent i forvaltningsavgift under aret.
Signifikativt for borsaret var den hoga
volatiliteten pa Stockholmsbérsen.

Vi gor vart yttersta for att replikera
fondens jamforelseindex. Det represente-
rar hela Stockholmsborsen med cirka 255
aktier. Fonden erbjuder exponering mot i
princip alla foretag som ar noterade pa
Stockholmsborsen. Vi viljer aktier i ter-
mer av att fonden ska ligga sd nira index
som mojligt, med villkor att aktierna at-
minstone ska ha ett minimum av likvid
handel.

Under perioden har vi inte gjort ndgra
forandringar i fondens forvaltning. Dar-
emot har det tillkommit och forsvunnit
bolag pd Stockholmsbérsen genom note-
ringar och avnoteringar.

Karolinska Development, Dedicare,
och FinnvedenBulten, Concentric och
Cavotec dr bolag som har tillkommit i
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fonden med anledning av nya noteringar
pa Stockholmsborsen. Fonden har av-
yttrat Cardo, Netonnet, Q-med, Biolin
Scientific, BioPhausia, Niscayah med an-
ledning av att bolagen har avnoterats pa
Stockholmsborsen.

De innehav som har bidragit mest po-
sitivt till fonden dr Lundin Petroleum,
Hennes & Mauritz och Swedish Match.

De bolag som har haft storst negativ
paverkan pa fonden dr Volvo, Nordea och
Sandvik.

Fonden har inte ndgon direkt valuta-
paverkan.

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

Utdelning: Fonden Idmnar utdelning med
32 552 kSEK med avstdmningsdag 2012-06-1 |
och utbetalning 2012-06-15.

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

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



AKTIEFOND

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvdrde 192,87
Antal andelsdgare 7786
Fondférmdégenhet (mkr) 890
Avkastning senaste aret

Sverige select -22,66%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%OMRX Thill)) -14,66%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Sverige select -1,32%
Jamf6relseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%0OMRX Thill)) [,17%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Sverige select -1,46%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 2011-04-01

fran 75%SIXRX+25%0OMRX Thill)) -0,18%
Risk

Sverige select 19,34%
Jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Net Return (Bytte index 201 1-04-01

fran 75%SIXRX+25%0OMRX Thill)) 15,77%
Aktiv risk 591%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 0,03
Rénterisk vid 1% ranteforandring, % 0,00
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,71
Transaktionskostnader (mkr) 1,55
i procent av omsatta virdepapper 0,10
Total expense ratio (TER) 1,52%
Total kostnadsandel (TKA) 1,71%
Forvaltningsavgift 1,50%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 131,94
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 8,44
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -6,84%
Total vardeforandring -22,66%

Total nettofldde avseende andelsdgare  22,60%
Ldmnad utdelning -2,96%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

Catella Sverige Select

S\{AR AKTIEMARKNAD
FOR MINDRE BOLAG

Catella Sverige Select investerar i sma- och medelstora bolag. Sma-
bolagsaktierna hade ett tungt 201 | framst p g a lag riskaptit bland
investerare och stora utfléden fran aktiefonder.

ORSAKERNA TILL 2011 drs diliga avkast-
ning var mdnga men jordbdvningen i
Japan, Eurokrisen och fortsatt osidkerhet
om konjunkturen var huvudorsakerna.
Catella Sverige Select foll under dret med
22,7 procent. Detta kan jimforas med
Carnegies Smabolagsindex som f6ll med
14,7 procent och borsen i dess helhet som
foll med 13,5 procent.

Marknadsforutsittningarna under 2011
har varit svdra. Trots att lonsamheten i
svensk industri varit acceptabel har fokus
istallet varit pd den statsfinansiella kris
som skakat Eurozonen och fatt hela inves-
terarkollektivet att dra 6ronen it sig, lik-
som den tragiska jordbadvningen i Japan,
krisen i Grekland och en svag global till-
vaxtutsikt. Nar kriser av det hir slaget in-
triaffar brukar smdbolagen g& sdmre
framforallt pd grund av att likviditeten i
dessa bolag dr siamre och sparflodena ur
smabolagsfonder oftast dr storre i ett
samre borsklimat.

Den storsta negativa paverkan relativt
index kommer frin Lundin Petroleum
som fonden inte haft i portfoljen, effekten
var hela 4,25 procentenheter da aktien
gick upp roo procent. Negativ paverkan i
fonden har vi ocksa fatt frén investering-
arna i KappAhl och RNB med anledning
av att privatkonsumtionen utvecklats be-
tydligt saimre dn vintat. Innehavet i Lin-
dab har ocksd paverkat fonden negativt.

Aven i detta marknadsklimat finns det
dock ljusglimtar. Ett antal bolag som lam-
nat positiva bidrag till fonden under &ret
ar Unibet, Swedish Match och Kinnevik.
Dessutom har Meda fortsatt sin fram-
gangsrika tillvixtstrategi via forvarv och
Elekta har haft en bra utveckling. Fonden
har under aret salt innehaven i Millicom
och Nibe med positivt resultat samt Trans-
com med negativt resultat. Fonden har
okat i Alliance Oil, Unibet och Meda da vi
har en positiv syn pa bolagen.

Fonden har i princip inte haft ndgon

valutapaverkan. Trots all oro finns det
goda forutsittningar for aktiemarknaden
att ta revansch 2012 inte minst for de
mindre bolagen som gitt daligt 20r171.
Vigen dit kommer dock fortsatt att vara
kantat av utmaningar inte minst skuld-
problematiken i Europa. Men en konjunk-
tur i USA som ser ut att forbattras, om dn
i langsam takt, kvartal for kvartal dr ndgot
som verkligen ar positivt. Asien ser ocksa
ut att vixa om an i nagot lagre takt. De
stora utflodena vi sdg ur aktiefonder 2011,
ca 55 miljarder, kanske vinder till infloden
under 2012 dd avkastningen pa till exempel
rantemarknaden ar mycket lag.

Catella Trygghetsfond bytte under for-
sta halvaret 2011 namn till Catella Sve-
rige Select. Namnbytet innebir inte ndgon
forandring i fondens inriktning utan syf-
tet dr att f4 ett namn som battre visar vad
fonden investerar i, utvalda svenska sma-
och medelstora bolag.

Fonden bytte vid samma tillfille jam-
forelseindex till Carnegie Small Cap Net
Return frdn en sammanvigning av SIXRX
och OMRX T-Bill.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
28 428 kSEK med avstdmningsdag 2012-06-04
och utbetalning 2012-06-08.

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

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 10 i sifferdelen.

ARSBERATTELSE 2011 CATELLA FONDFORVALTNING AB | 13



Team Catella Tennisfond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvarde 111,59
Antal andelsdgare 160
Fondférmdogenhet (mkr) 32
Avkastning senaste aret

Tennisfonden -12,33%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) -9,40%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Tennisfonden 0,20%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 4,24%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Tennisfonden -3,05%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 1,03%
Risk

Tennisfonden 14,45%
Jamforelseindex

(75% SIX RX + 25% OMRXTBIll) 13,20%
Aktiv risk 2,54%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 0,70
Rénterisk vid 1% ranteférandring, tkr -0,09%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,28
Transaktionskostnader (mkr) 0,03
i procent av omsatta virdepapper 0,13
Total expense ratio (TER) 1,56%
Total kostnadsandel (TKA) 1,70%
Forvaltningsavgift 1,50%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 140,09
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 891
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -22,12%
Total vardeforandring -12,33%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -6,96%
Ldmnad utdelning -2,55%
Handel med finansiella instrument

med nirstaende virdepappersbolag
Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

Handel med finansiella instument som
forvaltas av Catella Fondférvaltning
Andel av fondens totala omsdttning
Catella Avkastningsfond

5,44%

AKTIEFOND

FONDEN SOM STODJER
SVENSK TENNIS

Catella Tennisfond var ned 12,3 procent medan jamférelseindex gick

ned med 9,4 procent.

TEAM CATELLA TENNISFOND ir en aktie-
fond som har mojlighet att ha upp till 25
procent i rantebirande placeringar. Det
unika med fonden dr att vi skanker tva
tredjedelar av den forvaltningsavgift inve-
steraren betalar, dels till den tennisklubb
som investeraren viljer och dels till svensk
ungdomstennis pd riksniva.

Efter att ha klarat det forsta halvaret
relativt bra har vi sett ett minst sagt tur-
bulent andra halvdr pd borsen vilket har
gjort att fonden har haft en negativ ut-
veckling dven for heldret. Nedgangen in-
leddes med sensommarens borsras som
fortsatte till oktober varefter vi har sett en
volatil sidledes rorelse. Eurokrisen och
amerikansk statistik har varit i fokus.

Fondens sektorallokering har dndrats
under dret. Vi har minskat vikten i detalj-
handelsaktier som H&M och KappAhl
da vi sett ett daligt klimat for denna typ
av foretag, men okat i det mer defensiva
Swedish Match. Vi har gatt fran att i bor-
jan av aret varit underviktade verkstads-
bolag till en 6vervikt dar vi 6kat i framfor
allt sencykliska ABB och Alfa Laval. Vi
har minskat fondens innehav i telekom
operatorerna TeliaSonera och Tele2, men
har kvar en stor 6vervikt i Kinnevik vilket
ger viss exponering mot sektorn. Fonden
har minskat innehavet i banker men har
fortfarande 6vervikt da vi tycker att de
nordiska bankerna ser stabila ut. Bland ra-
varubolagen har vi gétt fran att vara 6ver-
viktade till marginellt underviktade och
har framfor allt salt SSAB. Vi har under
hosten kopt in Alliance Oil och Lundin
Petroleum inom oljesektorn. Vi har fort-
satt en overvikt inom hilsovard, men har
minskat innehavet i AstraZeneca till for-
del for Elekta och Meda, vilket har visat
sig bra for fondens avkastning.

De svenska riantorna har fallit och
fonden har sélt av statsobligationer dd av-
kastningen ar lagt och istallet investerat i
en rantefond med placeringar i bland
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annat foretagsobligationer.

De storsta bidragsgivarna under aret
har varit Meda, Kinnevik och Getinge.
Negativa bidrag i fonden kommer fran
Nokia, Volvo och Lundin Petroleum. Ol-
jebolaget Lundin Petroleum var med vid
det storsta oljefyndet i Norge sedan 8o-
talet. Fonden var dock underviktad i bo-
laget vilket bidrog negativt.

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

Utdelning: Fonden Idmnar utdelning med
| 454 kSEK med avstamningsdag 2012-06-1 | och
utbetalning 2012-06-15.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org. nummer: 515602-0256
PPM Fondnummer Tennisfonden &r inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |2 i sifferdelen.



ALTERNATIVA FONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mats A Nilsson

Andelsvarde 78373
Antal andelsdgare 23
Fondférmdégenhet (mkr) 9
Avkastning senaste aret

Catella Case -17,51%
Referensranta (OMRX-TBIll) 1,63%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Catella Case -7,35%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Catella Case -16,00%
Risk

Catella Case 20,80%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 08l
Transaktionskostnader (mkr) 0,03
i procent av omsatta virdepapper 0,17
Total expense ratio (TER) 0,52%
Total kostnadsandel (TKA) 0,81%
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 0,50%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 100 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 465,10
Forandring av fondférmogenhet

Total férandring -23,45%
Total vardeforandring -1751%
Total nettoflde avseende andelsdgare  -6,87%
Ldmnad utdelning 0,00%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

2011 BJOD PA

Catella Case

EN OMTUMLANDE RESA

De flesta borsstrateger var radande dverens om att borsen skulle
upp 201 I. Nagot dven vi tog fasta pa.Vi har haft en koncentrerad
portfolj inriktad pa exportféretag och ravaror.

FONDEN HADE en hog exponering mot
aktier i borjan av aret. Vi har haft en po-
sitiv syn pd hur bolagen skulle utvecklas
under 2011 och har dirmed haft en hog
andel export- och ravaruaktier. Bland de
storre investeringarna bland verkstadsak-
tierna dr Hexpol och Trelleborg. Pa
rdvarusidan har vi Alliance Oil. Catella
Case har gétt ner med 17,5 procent 2011
och det dr den stora verkstadsexpone-
ringen som pdverkat resultatet negativt.

Vi har haft en hog andel aktier i fon-
den och vér exponering har foretradesvis
varit mot exportinriktade bolag. Sam-
manfattningsvis kan man konstatera att
tillvixten har varit enligt prognos och bo-
lagsvinsterna likasd. Vinsterna har till och
med varit bittre dn prognos, dven s sent
som tredje kvartalet. S pd den punkten
har allting varit som forvdntat. Borsen har
daremot haft fokus pa allt annat dn
borsvinster och tillvaxt. Listan kan goras
lang: jordbavning, konflikt i Nordafrika,
Eurokris...

Vi har under éret salt hela innehavet i
Hexpol. Resultatet av forsiljningen har
varit en positiv bidragsgivare till drets
resultat. Ett annat bolag som visat styrka
under dret dr Lundaféretaget Axis som vi
sdlde i borjan av aret efter en stark upp-
ging. Vi har dter kopt Axis till fonden
under hosten och det har visat sig vara
bra, dd bolaget redovisade en 6verras-
kande stark tredje kvartalsrapport.

Vi har dven sélt hela innehaven i Bure
och Note. Vir stravan har varit att kon-
centrera portfoljen ytterligare mot en
kdrna pa ro-12 bolag. Forsiljningen av
Bure resulterade i en 6kning pd 5 procent
och Note har genererat 20 procent i posi-
tiv avkastning sedan drsskiftet.

Till de samre investeringarna i fonden
kan vi rikna Lindab, SSAB och Vestas
Wind som dragit ner fondens resultat. Lin-
dab och Vestas Wind dr nya i portfoljen
for i ar. Ny i portfoljen dr dven innehavet
i Nordic Mines som koptes under hosten.

Fonden startade 2001-12-31 med en startkurs
pa | 000 kr.
Utdelning: Fonden limnar ingen utdelning 2012.

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

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan |4 i sifferdelen.
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Catella Europa Hedge

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvarde 80,12
Antal andelsdgare 153
Fondférmégenhet (mkr) 34
Avkastning senaste aret

Europa Hedge -14,42%
Referensranta (OMRX-TBIll) 1,63%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Europa Hedge -6,25%
Risk

Europa Hedge 6,85%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 0,46
Rénterisk vid 1% ranteférandring, % -0,42%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 11,08
Transaktionskostnader (mkr) 1,69
i procent av omsatta vardepapper 0,11
Total expense ratio (TER) 1,33%
Total kostnadsandel (TKA) 3,97%
Forvaltningsavgift 1,00%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 1,00%
Kostnader for typsparare

Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 92,50
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 6,08
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -60,66%
Total vardeforandring -14,42%

Total nettofldde avseende andelsdgare -41,66%
Ldmnad utdelning -6,71%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 6,71%

ALTERNATIVA FONDER

LYX-, RAVARU- OCH
OLJEBOLAG | FOKUS

Det rader en stor skepticism mot héllbarheten i Euron, vilket pa-
verkat fonden negativt. Catella Europa Hedge har haft en negativ

avkastning pa 14,4 procent

FONDENS NEGATIVA avkastning speglar
den underliggande svaga marknaden i Eu-
ropa liksom marknaden i Sverige.

En stor hindelse under 2011 som har
paverkat fondens utveckling negativt var
att marknaden borjade ifragasitta Euro-
samarbetet. Ingen annan enskild hindelse
har paverkat fonden mer under ret och
det rader en stor skepticism mot hallbar-
heten av Euron. Det grundliggande pro-
blemet ar att linderna i Eurogemenskapen
ar for olika, samtidigt som de inte har till-
rackligt flexibla ekonomier for att over-
brygga olikheterna.

Fonden har haft hog omsittningshas-
tighet med manga bolag under dret. Ett
tema i fonden det forsta halvaret var in-
nehaven i lyxbolag. Denna sektor har vi
fortsatt positiv tilltro till med starka varu-
marken inom kldder, juveler och klockor
sasom PPR, LVMH och Richemond. Det
har varit bra placeringar tack vare att lyx-
bolagen har haft mycket forsiljning utan-
for Europa dir den finansiella oron i
Europa inte har haft nigon pdverkan.
Vidare har vi investerat i rivarubolag och
gruvbolagen XTRATA, Billitum och
Anglo American. Ravarubolagen har visat
en dterhdmtning frén 2009. Vi har ocksd
haft en hel del oljerelaterade bolag dir vi
ser att oljan har varit en relativt stark till-
gidng di utbudet dr begrinsat relativt
efterfragan.

Vi har varit kort inom allménnyttiga
bolag, infrastrukturentreprenad, bygg och
cementindustri, vilket ocksd giller for
konsumentrelaterade bolag inom livsme-
delsindustrin.

Oljebolag, lyxbolag och ravarubola-
gen ir investeringsteman i fonden.

Risken i fonden har tagits ned genom
minskad storlek pd innehaven och med

16 | ARSBERATTELSE 2011 CATELLA FONDFORVALTNING AB

krympt netto- och bruttoexponering med
anledning av ridande negativa marknads-
klimat. Den senaste tiden har det varit
mycket aktivitet i Norge och dir har fon-
den kopt och silt oil services bolag.

Positiva bidragsgivare har varit
LVHM, Richemond, Swatch, Fiat, Philips,
Getinge, Belgacom, Telefonica och AWE.

Innehav som har paverkat fonden ne-
gativt var Alstom, Bayer, UBS, Holcim,
Husqvarna och Outokompo.

Alla utlandska innehav pédverkas av
valutarorelser, men di valutarorelserna
gentemot den svenska kronan har varit
begriansade under aret har den totala va-
lutapdverkan i fonden varit relativt liten.

Pehr Blomquist forvaltade fonden till
och med 2011-09-30 och Ola Mértens-
son frdn och med 2011-10-01.

Henrik Holmer och Klas Nisbeth som
ir med i forvaltarteamet for fonden har
tagit en aktivare roll i férvaltningen.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
2 774 kSEK med avstdmningsdag 2012-05-07 och
utbetalning 2012-05-1 1.

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

PPM Fondnummer Europa Hedge ir inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 15 i sifferdelen.



ALTERNATIVA FONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Mats A Nilsson

Andelsvdrde | 007,34
Antal andelsdgare 17
Fondférmdégenhet (mkr) 108
Avkastning senaste aret

Fokus -13,94%
Referensranta (OMRX-TBill) 1,63%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Fokus 2,69%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Fokus -2,25%
Risk

Fokus 17,86%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 0,48
Rénterisk vid 1% ranteforandring, % -0,09%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,42
Transaktionskostnader (mkr) 0,13
i procent av omsatta vardepapper 0,10
Total expense ratio (TER) 0,62%
Total kostnadsandel (TKA) 0,72%
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 0,56%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 100 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 463,30
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -28,24%
Total vardeforandring -13,94%

Total nettofldde avseende andelsdgare -11,92%

Ldmnad utdelning -4,56%
Handel med finansiella instrument

med Catella Fondférvaltning

Andel av fondens totala omsdttning 4,81%

Catella Fokus

KRONIKA OM EN o
FOREBADAD BORSUPPGANG

Ja, sadana kroénikor fanns det gott om infor borsaret 201 |. De flesta
borsstrateger var dverens om att borsen skulle upp mellan 15-20
procent 201 |, ndgot dven vi tog fasta pa.

FONDEN HADE en hog exponering mot
aktier i borjan av aret. Temat pa investe-
ringarna var fortfarande stora exportfore-
tag dven om den andelen hade minskat
ndgot i slutet av 2010. Catella Fokus har
gatt ner med 13,9 procent 2011 och anled-
ningen ir verkstadsexponeringen som pa-
verkat resultatet negativt. De bolag som vi
haft i andra sektorer har haft en betydligt
battre utveckling.

Vi har haft en hog andel aktier i fon-
den och var exponering har foretradesvis
varit mot exportinriktade bolag, garna med
exponering mot Kina, sisom Trelleborg
och ABB. Tillvixten har varit enligt pro-
gnos och bolagsvinsterna likasa. Vinsterna
har till och med varit bittre 4n prognos,
dven sa sent som tredje kvartalet. P4 den
punkten har allting varit som forvintat.
Borsen har diaremot haft fokus pd allt annat
dn borsvinster och tillvdaxt. Listan kan
goras lang: jordbdvning, konflikt i Nord-
afrika, Eurokris...

Vi har under aret salt hela innehavet i
Hexpol. Resultatet av forsiljningen var en
positiv bidragsgivare till drets resultat.
Getinge ar ett annat bolag som bidragit po-
sitivt till utvecklingen for fonden. Det in-
nehavet finns kvar i fonden och vi ser
ytterligare potential i Getinge. Ett annat
bolag som visat styrka under aret ar Lun-
daforetaget Axis som vi salde i borjan av
aret efter en stark uppgang. Vi har &ter
kopt Axis till fonden under hosten och det
har visat sig vara bra, da bolaget redovi-
sade en oOverraskande stark rapport for
kvartal tre.

Under aret har vi dven silt hela inne-
haven i Bure och Sjoo Sandstrom, som ar
tvd innehav som fonden har haft sedan ling

tid tillbaka. Sj66 Sandstrom ar salt da fon-
den vill minimera innehaven av onoterade
bolag och utvecklingen av innehavet i Sj66
Sandstrom under 2011 har varit en upp-
gang med 93 procent. Forsiljningen av
Bure har genererat en mindre minuspost.
Var stravan har varit att koncentrera port-
foljen med inriktning pa storre bolag.

Till de simre investeringarna i fonden
kan vi rakna Lindab, SSAB och Husqvarna
som dragit ner fondens resultat. Lindab ar
ny i portfoljen for i ar.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
5 174 kSEK med avstamningsdag 2012-01-31 och
utbetalning 2012-02-03.

Fondbolag: Catella Fondf6rvaltning AB
Fondens org. nummer: 504400-5584
PPM Fondnummer Fokus &r inte en PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan |7 i sifferdelen.
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Catella Hedgefond

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: UIf Stromsten

Andelsvdrde 137,12
Antal andelsdgare 3292
Fondférmdogenhet (mkr) 3411

Avkastning senaste aret
Hedgefonden -1,91%

Referensranta (OMRX-TBill) 1,63%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Hedgefonden 0,98%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Hedgefonden 2,24%
Risk

Hedgefonden 3,29%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 1,46
Rénterisk vid 1% ranteforandring, % -1,07%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 2,08
Transaktionskostnader (mkr) 23,68
i procent av omsatta vardepapper 0,13
Total expense ratio (TER) |,48%
Total kostnadsandel (TKA) 2,07%
Forvaltningsavgift 1,00%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 1,42%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 138,71
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 7,62
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -26,08%
Total vardeforandring -1,91%

Total nettofldde avseende andelsdgare -23,85%
Ldmnad utdelning -0,52%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning |,46%

Handel med finansiella instrument som
forvaltas av Catella Fondférvaltning

Andel av fondens totala omsdttning

Catella Sicav 0,85%

ALTERNATIVA FONDER

HOG VOLATILITET MED
OTYDLIG TREND

Catella Hedgefond foll med 1,9 procent under 201 1, ett &r dar
politiken kom att 6verskugga ekonomin med kraftigt fallande bors-

kurser som foljd.

AR 2011 GAR till historiebockerna som ett
av de mest turbulenta dren i modern tid.
Den politiska oron och fokus pa sane-
ringen av statsfinanserna i svil Europa
som USA kom helt att 6verskugga den
starka l6nsamhetsutvecklingen i svensk in-
dustri. Fortsatt finns en stor oro for den
inbromsning i den ekonomiska tillvixten
som foljer i sparen av de nodvindiga &t-
stramningarna. Borsdret slutade i stort
minus men fran forvaltningssynpunkt ar
det inda den hoga volatiliteten som vi
kommer att minnas fran aret. Trots allt
som hint i omvirlden stingde borsen for
aret pa samma nivaer som vi sdg i borjan
av augusti. Men vigen dit har varit allt
annat an lugn.

For fonden slutade &ret i en mindre
nedgdng, 1,9 procent. I absoluta tal kan
man naturligtvis tycka att detta ar en obe-
tydlig nedgéng, men vira ambitioner ar
naturligtvis hogre stdllda dn sd. En viktig
forklaring till nedgdngen ar att vi under-
skattade kraften i borsfallet i augusti och
darmed var alltfor sena i att minska netto-
exponeringen. Fonden ir en lagriskfond
och med det foljer ocksa ett ansvar for att
inte ta for stora risker i jakten pa att sen ta
igen forlorad avkastning. Den hoga vola-
tiliteten i aktiemarknaden, som under
andra halvéret var mer dn dubbelt sd hog
som under forsta, har darfor utgjort en
betydande utmaning i forvaltningsarbetet.

Med en inriktning mot lag risk foljer
ocksd att ingen enskild placering svarar
for en betydande del av forvaltningsresul-
tatet. Forvaltningsstilen ar ocksa aktiv och
portfoljens sammansittning hinner darfor
andras mdnga ginger under aret. Det ar
darfor manga placeringar i sdvil aktier
som riantebdrande instrument som till-
sammans skapar avkastningen i fonden.
Bland de storsta positiva bidragsgivarna
till forvaltningsresultatet finns bland
annat placeringar i Unibet, Marine Har-
vest och Skanska, medan Volvo, JM och
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Nordea aterfinns bland de bolag som gett
storst negativa bidrag for aret.

En stor del av fondens rinteplace-
ringar ar i foretagsobligationer. Under aret
har riskpremien pa denna typ av place-
ringar okat, med fallande kurser som
foljd, vilket ocksd gett ett visst negativt
bidrag till forvaltningsresultatet.

Ett viktigt inslag i forvaltningen av
fonden dr att aktivt arbeta med fondens
exponering mot rante- och aktiemarkna-
den och stindigt anpassa allokeringen
mellan de olika tillgdngsslagen till mark-
nadens forutsdttningar. Ett uttryck for
denna aktivitet dr att nettoexponeringen i
fonden under dret varierat fran negativ till
over 2§ procent.

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

Utdelning; Fonden ldmnar utdelning med
['17 609 kSEK med avstdmningsdag 2012-05-07
och utbetalning 2012-05-11.

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

PPM Fondnummer Hedgefonden dr inte en
PPM fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan |8 i sifferdelen.



BLANDFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvarde 103,63
Antal andelsdgare 829
Fondférmagenhet (mkr) 50
Avkastning senaste aret

Balanserad -5,26%

Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)
Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Balanserad 0,54%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Balanserad -0,61%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)
Risk

Balanserad 7,42%

Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,12
Transaktionskostnader (mkr) 0,02
i procent av omsatta vardepapper 0,11
Total expense ratio (TER) inklusive 1,95%
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%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 48,13
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 312
Foriandring av fondférmogenhet

Total férandring -17,42%
Total vardefoérandring -526%
Total nettofléde avseende andelsdgare  -9,92%
Ldmnad utdelning -2,64%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag
Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

Handel med finansiella instument som
forvaltas av Catella Fondférvaltning
Andel av fondens totala omsdttning

Catella Avkastningsfond 0,48%
Catella Europafond 1,69%
Catella Europa Hedge 4,89%
Catella Hedgefond 573%
Catella Likviditetsfond 2,11%

Catella Balanserad

BALANS | AKTIE-, RANTE-
OCH HEDGEFONDER

Catella Balanserad placerar i ett urval av Catella Fondf6rvaltnings
egna fonder och externa fonder. Runt 25 procent av kapitalet alloke-
ras i rantor, 55 procent i aktiefonder och 20 procent i hedgefonder.

FONDEN HAR haft en negativ avkastning
om 3,3 procent under dret. Forsta halv-
dret var fonden ned med 0,6 procent.
Under kvartal tre och fyra paverkades
fondens avkastning pa aktiesidan av oron
i Eurosamarbetet och fonden har haft en
fortsatt negativ utveckling under hosten.

Catella Balanserad ar vér fond-i-fond
som har medelhog riskniva. Av fondfor-
mogenheten ar cirka 2 5 procent placerad
i de svenska riantefonderna Catella Av-
kastningsfond, Catella Likviditetsfond och
var nya rantefond Catella Nordic Fixed
Income Opportunity. Darutéver dr ca 55
procent placerade i svenska och utlindska
aktiefonder och resterande del om ca 20
procent i hedgefonder.

Fonden har gjort tvd storre forand-
ringar genom forsidljningen av ravaruex-
poneringarna i olja och guld. Sarskilt
guldfonden har varit en bra investering
och forsiljningen bidrog positivt till fon-
dens resultat. Sverigefonden Cicero Fokus
ar en ny investering i fonden. Det r en
130/30 fond som har mojlighet att ut-
nyttja den hoga volatiliteten som finns i
marknaden idag. Malet dr att fonden ska
kunna hantera slagen i marknaden battre
an en vanlig relativfond.

Utvecklingen for de enskilda inneha-
ven ar overvagande negativ. ETFS Physical
Gold, Catella Nordic Long Short Equity
och USA-fonden SPDR S&P 500 ir de tre
storsta bidragsgivarna.

De innehav som har haft negativ in-
verkan pd fonden dr Catella Europafond,
Catella Reavinstfond och Catella Nordic
Tiger. Innehavet i Catella Likviditetsfond
har genererat ldg avkastning pa grund av
det rekordlaga ranteldget.

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.

Valutapdverkan i rintefonderna har
varit obefintlig.

Marknadssynen infor 2012 ir avvak-
tande, da det rader fragetecken kring hur
Eurosamarbetet utvecklas och hur den
kommande budgetatstramningen i USA
paverkar konjunkturen.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
| 970 kSEK med avstamningsdag 2012-05-07 och
utbetalning 2012-05-1 1.

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

PPM Fondnummer Balanserad ar inte en PPM
fond.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrékning, se sidan 20 i sifferdelen.
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Catella Forsiktig

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvdrde 100,81
Antal andelsdgare 356
Fondférmaogenhet (mkr) 39
Avkastning senaste aret

Forsiktig -2,37%

Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Forsiktig 0,79%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Forsiktig 0,94%
Jamforelseindex (Relevant jamfGrelseindex saknas)
Risk

Forsiktig 4,29%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 0,08
Transaktionskostnader (mkr) 0,03
i procent av omsatta virdepapper 0,17
Total expense ratio (TER) inklusive 1,86%
underliggande fonders TER

Total kostnadsandel (TKA) 0,62%
Forvaltningsavgift 0,50%
Maximal forvaltningsavgift i fonder

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

dven har rorlig avgift, som investeras i 1,00%
Kostnader for typsparare

Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 49,15
Ménadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 3,18
Foérandring av fondférmogenhet

Total férandring -21,77%
Total vardeférandring -2,37%

Total nettofldde avseende andelsdgare -16,42%
Ldmnad utdelning -3,06%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omséttning 0,00%

Handel med finansiella instument som
forvaltas av Catella Fondforvaltning

Andel av fondens totala omsdttning

Catella Avkastningsfond 8,28%
Catella Europafond 1,02%
Catella Europa Hedge 5,63%
Catella Hedgefond 6,11%
Catella Likviditetsfond 3,00%

BLANDFONDER

USA-INVESTERINGARNA
POSITIVT FOR FONDEN

Catella Forsiktig ar var breda fond-i-fond som investerar i ett urval
av bade Catella Fonders egna och externa fonder. Cirka 50 procent

av medlen ar investerade i rantor.

FONDEN HAR haft en negativ avkastning
om 2,4 procent under aret. Det forsta
halvédret avkastade fonden o,3 procent.
Under kvartal tre och fyra paverkades
fondens avkastning pa aktiesidan av oron
i Eurosamarbetet och fonden har haft en
negativ utveckling under hosten. Detta
beror ocksé pa den negativa avkastningen
i ranteinvesteringarna i foretagsobligatio-
ner. Fonden har dock statt emot borsfallen
i Europa tack vara fondens lyckade inves-
tering i USA-fonden SPDR S&P500. USA-
innehavet ar en viktig del i fonden och en
forklaring till att fonden har stitt emot
nedgdngen.

Av fondformogenheten édr cirka so
procent placerad i Catella Likviditetsfond,
Catella Nordic Long Short Equity och
rantefonden Catella Nordic Fixed Income
Opportunity. Darutover ar ca 30 procent
placerade i svenska och utlindska aktie-
fonder och resterande del, ca 20 procent,
i hedgefonder.

Fonden har gjort tvd storre forand-
ringar genom forsiljningen av rdvaruex-
poneringarna i olja och guld. Sarskilt
guldfonden har varit en bra investering
och bidrog positivt till fondens resultat.
Sverigefonden Cicero Fokus dr en ny in-
vestering i fonden. Det ar en 130/30 fond
som har mojlighet att utnyttja den hoga
volatiliteten som finns i marknaden idag.
Malet ar att fonden ska kunna hantera
slagen i marknaden bittre dn en vanlig
relativfond.

Utvecklingen for de enskilda inneha-
ven ar overvigande negativ. ETFS Physical
Gold, Catella Nordic Long Short Equity
och USA-fonden SPDR S&P 500 ir det tre
storsta positiva bidragsgivarna.

De innehav som har haft negativ in-
verkan pd fonden ar Catella Europafond,
Catella Reavinstfond och Catella Nordic
Tiger. Innehavet i Catella Likviditetsfond
har genererat ldg avkastning pa grund av
det rekordlaga ranteldget.
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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.

Valutapdverkan i rintefonderna har
varit obefintlig.

Marknadssynen infor 2012 ir avvak-
tande, da det rader fragetecken kring hur
Eurosamarbetet utvecklas och hur den
kommande budgetatstramningen i USA
slar mot konjunkturen.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
| 673 kSEK med avstamningsdag 2012-05-07 och
utbetalning 2012-05-11.

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

PPM Fondnummer Forsiktig dr inte en PPM
fond.

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



BLANDFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvédrde 106,54
Antal andelsdgare I 154
Fondférmaogenhet (mkr) 49
Avkastning senaste aret

Offensiv -7,69%

Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren

Offensiv 0,78%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Offensiv -2,02%
Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)
Risk

Offensiv 11,00%

Jamforelseindex (Relevant jamforelseindex saknas)

Omsittningshastighet och kostnader

Omséttningshastighet (ggr) 0,13
Transaktionskostnader (mkr) 0,02
i procent av omsatta vardepapper 0,10%
Total expense ratio (TER) inklusive 1,89%
underliggande fonders TER

Total kostnadsandel (TKA) 0,67%
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%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 47,24
Méanadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 3,06
Foérandring av fondférmogenhet

Total férandring -17,52%
Total vardeférandring -7,69%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -7,65%
Ldmnad utdelning -2,68%

Handel med finansiella instrument
med nérstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

Handel med finansiella instument som
forvaltas av Catella Fondférvaltning

Andel av fondens totala omsdttning

Catella Sicav 0,41%
Catella Europafond 3,10%
Catella Europa Hedge 2,59%
Catella Hedgefond 2,39%

Catella Offensiv

INNEHAVET | USA

HOLL EMOT

Catella Offensiv dr den offensivaste av vara fond-i-fonder dar cirka
85 procent av kapitalet investeras i aktiefonder. Den aterstaende
delen av kapitalet investeras i hedgefonder.

FONDEN SJONK med 7,7 procent under
aret. Utvecklingen i fonden var negativ
under det forsta halvaret di fonden sjonk
med 1,1 procent. Fonden pdverkades
negativt fran halvarsskiftet och framdt av
den globala oron kring Eurosamarbetet,
vilket fick till foljd att avkastningen pa
aktiesidan landade pa minus. Aven den ut-
dragna processen kring ldnetaket i USA
fick marknaderna att vackla.

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

Vid utgdngen av 2011 var fordel-
ningen av fondférmogenheten § 5 procent
aktiefonder, 12 procent hedgefonder och
3 procent kassa.

Fonden har gjort tvd storre forand-
ringar genom forsidljningen av ravaruex-
poneringarna i olja och guld. Sarskilt
guldfonden har varit en bra investering
och forsiljningen bidrog positivt till fon-
dens resultat. Sverigefonden Cicero Fokus
ar en ny investering i fonden. Det ir en
130/30 fond som har mojlighet att ut-
nyttja den hoga volatiliteten som finns i
marknaden idag. Malet dr att fonden ska
kunna hantera slagen i marknaden battre
an en vanlig relativfond.

Utvecklingen for de enskilda inneha-
ven dr overvigande negativ. Fondens
bdsta placeringar och de tre storsta
bidragsgivarna dr ETFS Physical Gold,
USA-fonden SPDR S&P500 och Catella
Nordic Long Short Equity.

Europa som region har inte presterat
vil under perioden och innehavet i Catella
Europafond har haft negativ paverkan pa
fonden. Sverige hade ocksd en negativ ut-
veckling och likasd innehavet i Catella
Reavinstfond.

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.

Marknadssynen infor 2012 ir avvak-
tande, da det rader fragetecken kring hur
Eurosamarbetet utvecklas och hur de
kommande budgetdtstramningarna i USA
péaverkar konjunkturen.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
| 782 kSEK med avstamningsdag 2012-05-07 och
utbetalning 2012-05-11.

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

PPM Fondnummer Offensiv ar inte en PPM
fond.

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

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Klas Nisbeth

Andelsvarde 824,51
Antal andelsdgare 38
Fondférmagenhet (mkr) 91
Avkastning senaste aret

Stiftelsefonden -7,20%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) -1,34%
Referensrdnta

(OMRX-TBIll plus 2%-enheter) 3,66%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Stiftelsefonden 0,60%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 4,89%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Stiftelsefonden -1,12%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 2,86%
Risk

Stiftelsefonden 9,53%
Jamforelseindex

(50% VINX + 50% OMRX TBond) 6,85%
Aktiv risk 4,35%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 1,86
Rénterisk vid 1% ranteférandring, % -0,95%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 2,33
Transaktionskostnader (mkr) 0,56
i procent av omsatta vdrdepapper 0,11
Total expense ratio (TER) 0,77%
Total kostnadsandel (TKA) [,15%
Forvaltningsavgift 0,50%
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 0,50%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsattning | 000 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 4 773,00
Forandring av fondférmogenhet

Total forandring -29,83%
Total véardefoérandring -7,20%

Total nettofldde avseende andelsdgare -11,85%
Ldmnad utdelning -11,54%

Handel med finansiella instrument

med nédrstaende virdepappersbolag
Andel av fondens totala omsdttning 4,51%
Handel med finansiella instument som
forvaltas av Catella Fondforvaltning

Andel av fondens totala omsdttning
Catella Europa Hedge

6.23%

INVESTERING
| GULDFOND

BLANDFONDER

Investeringen i Guld-ETF:en ETF Physical Gold var en positiv
investering for fonden. Fondens relativa utveckling beror pa det
laga ranteldget och fondens korta duration i rantor.

FONDENS UTVECKLING under dret var
negativ med en nedgang pd 7,2 procent,
att jimfora med fondens jaimforelseindex
pd -1,3 procent. Fondens normalldge ar
att investera 5o procent av innehaven i
riantor och 50 procent i nordiska aktier.
Diremellan har fonden mojlighet att 6ka
exponeringen upp till 75 procent respek-
tive sanka exponeringen ned till 25 pro-
cent. Det unika med Catella Stiftelsefond
ar att fondandelsigaren dr garanterad
5 procent i utdelning varje ar.

Catella Stiftelsefonds andel ranteba-
rande virdepapper har haft lig duration
och har diarmed inte kunnat njuta av den
positiva utvecklingen pa rantesidan under
forsta halvaret. Rintedelen i fonden ar
ned o, 5 procent i absoluta tal medan rin-
teindex har gatt upp med 5,65 procent.
Detta ar orsaken till att fonden avviker
frén sitt jamforelseindex. Aktieportfoljen
har avkastat i samma nivd som markna-
den.

Fonden investerar i aktier pa den nor-
diska marknaden som vi ser ska generera
god avkastning efter ridande marknads-
forhallande. Aktieandelen har varierat i
fonden under aret, dven hur den har varit
viktad inom olika sektorer. Omalloke-
ringar gjordes lite for tidigt i fonden da vi
limnade mer defensiva sektorer som hal-
sovard och fastighetsrelaterade aktier och
valde att vikta upp mer cykliska sektorer.

Fonden har en alternativ investering i
en borshandlad fond som foljer utveck-
lingen pa guld (ETFS Physical Gold).
Denna investering har varit gynnsam for
fonden men vi har valt av vikta ned denna
position senare delen av andra halvéret.
Innehavet i Isconova har vi valt att silja
av for att bolaget inte utvecklades enligt
vara forvintningar, investeringen genere-
rade ett negativt resultat for fonden.

Investeringen i det norska oljebolaget
Det Norske oljeselskapet gick upp kraf-
tigt. Aktien har okat 8o procent med po-
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sitivt bidrag till fonden. Vi har valt att ha
kvar en del av vart innehav da vi tror att
det finns ytterligare potential i bolaget.
Det danska bolaget Danisco som vi inves-
terade i borjan av dret blev uppkopt av det
amerikanska bolaget Dupont, vilket blev
en affir med positivt resultat. Stora Enso
i Finland har drabbats hirt av den nega-
tiva skogsmarknaden. Likasd har vart in-
nehav Nokia haft en negativ utveckling i
ar med problem inom tillvixt och lon-
samhet. Innehavet i Catella Europa Hedge
har genererat en negativ avkastning for
fonden. Catella Stiftelsefond har succes-
sivt minskat innehavet i denna fond.

Fonden har haft valutapdverkan.
Under aret har kronan stiarkts marginellt
mot Euron. Den svenska kronan har tap-
pat marginellt mot norska kronan och
mot den danska kronan har den tappat
0,5 procent. Positionerna i portfoljen har
inte varit terminssakrade.

Pehr Blomquist forvaltade fonden till
och med 2011-09-30 och Klas Nisbeth
fran och med 2011-10-07.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
4 530 kSEK med avstamningsdag 2012-01-31 och
utbetalning 2012-02-03.

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

PPM Fondnummer Stiftelsefonden ar inte en
PPM fond.

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



RANTEFONDER

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Magnus Nilsson

Andelsvarde 117,94
Antal andelsdgare | 582
Fondférmdégenhet (mkr) | 852
Avkastning senaste aret
Avkastningsfonden 3,34%
Jamforelseindex (509 OMRXTBiIll +

50% OMRXTBond) 7,33%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste tva aren

Avkastningsfonden 2,66%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRX TBond) 4,45%
Genomsnittlig arsavkastning

de senaste fem aren

Avkastningsfonden 3,77%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRX TBond) 4,17%
Risk

Avkastningsfonden 0,73%
Jamforelseindex (50% OMRXTBIll +

50% OMRX TBond) 2,49%
Aktiv risk 2,08%
Duration, 201 [-12-31 (ar) 13
Rénterisk vid 1% ranteforandring, % -1,13%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,6l
Transaktionskostnader (mkr) 0,01
i procent av omsatta vardepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,73%
Total kostnadsandel (TKA) 0,73%
Forvaltningsavgift 0,70%
Kostnader for typsparare

Engéngsinsdttning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 71,25
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 4,60
Forandring av fondformogenhet

Total férandring -12,74%
Total vardeforandring 3,34%

Total nettoflodde avseende andelsdgare -13,16%
Ldmnad utdelning -2,33%

Handel med finansiella instrument
med nirstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,22%

Catella Avkastningsfond

KORT DURATION

| FONDEN

Skuldkrisen i Europa var det dominerade temat under aret vilket
bidrog till fallande marknadsrantor ner till historiskt laga nivaer.

AVKASTNINGEN UPPGICK till 3,3 procent
medan fondens jamforelseindex avkastade
7,3 procent.

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

Vid drets borjan 1dg styrrantan pd
1,25 procent och hojdes successivt i tre
steg, under det forsta halvaret, till 2 pro-
cent i borjan av juli. Avsikten vid arets
borjan var att normalisera styrrantan i
takt med den forvintat hogre ekonomiska
tillvixten. Svérigheterna med att losa den
statsfinansiella krisen inom EMU omra-
det, forsimrade tillvixtutsikter samt ett
relativt 13gt inflationstryck bidrog till att
den Svenska Riksbanken sinkte styrran-
tan, till 1,75 procent, vid sista motet for
aret. Linga marknadsrantor f6ll drama-
tiskt under dret da riskaversionen tilltog i
takt med att den europeiska skuldkrisen
forvarrades. Sverige framstir som ett
under av stabilitet med intakt AAA rating,
stabila statsfinanser och ett hogt fortro-
ende for sittande regering. Litet utbud och
en Okad efterfrigan av statsobligationer
bidrog till att femariga statsobligationer
sjonk frén lite under 3 procent till 1 pro-
cent. Skillnaden mellan svenska och tyska
tiodriga statsobligationer har gitt ifrén en
positiv ranteskillnad pa o,4 procentenhe-
ter till en negativ rdnteskillnad péd o,35
procentenheter.

Fonden kommer att ha fortsatt tyngd-
punkt pa kredit- och bostadsobligationer.
Durationen i fonden ar relativt kort, c:a
ett ar, och kommer att sa vara tills dess att
vi kdnner oss mer komfortabla att for-
linga loptiden. Merparten av fondens vir-
depapper har kort loptid i form av
virdepapper med rorliga rantebindningar
s k ”Floating Rate Notes” vilket innebar
att de inte ar kinsliga for stigande mark-
nadsrintor. Innehaven i ldnga statsobliga-

tioner dr minimalt d4 var bedomning ar
att dessa erbjuder en for lag avkastning
givet den risk de har pa dessa historiskt
laga nivaer.

Fonden avkastade visentligt under sitt
jamforelseindex under aret. Orsaken till
detta dr att fonden konsekvent har haft en
kortare duration in sitt jaimforelseindex.
Innehaven i bostadsobligationer utgivna
av SBAB, SB Hypotek och Stadshypotek
har gynnats av generellt sjunkande mark-
nadsrintor. Foretagsobligationer har givit
ett positivt bidrag i och med att den
l6pande avkastningen pa dessa Overstiger
den pd statsobligationer med liknande
16ptid. Innehaven i finska foretagsobliga-
tioner har okats genom kop av Pohjola
Bank, Sponda, Amer Sports samt Fingrid.
Andelen innehav i fastighetsrelaterade
obligationer har minskats genom forsilj-
ningar i Fabege, Specialfastigheter, Balder,
Sagax samt Kungsleden. Negativt bidrag
kom framst fran ett innehav i Danske
Bank.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
59 067 kSEK med avstémningsdag 2012-06-1 |
och utbetalning 2012-06-15.

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

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

Fondfakta

Ansvarig forvaltare: Magnus Nilsson

Andelsvdrde 102,62
Antal andelsdgare 353
Fondférmdégenhet (mkr) 120

Avkastning senaste aret

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

1,43%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste tva aren
Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)

0,93%

Genomsnittlig arsavkastning
de senaste fem aren

Likviditetsfonden
Jamforelseindex
(Relevant jamforelseindex saknas)

Risk

2,07%

Likviditetsfonden
Jamforelseindex

(Relevant jamforelseindex saknas)
Duration, 201 1-12-31 (ar) 0,17
Rénterisk vid 1% ranteférandring, % -0,17%

0,19%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 2,59
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vdrdepapper 0,00
Total expense ratio (TER) 0,51%
Total kostnadsandel (TKA) 0,52%
Forvaltningsavgift 0,50%
Kostnader for typsparare

Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr) 50,34
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr) 3,26
Foriandring av fondférmogenhet

Total férandring -6,40%
Total vardeférandring 1,43%
Total nettofldde avseende andelsdgare  -7,16%
Ldmnad utdelning -0,66%

Handel med finansiella instrument
med nédrstaende virdepappersbolag

Andel av fondens totala omsdttning 0,00%

RANTEFONDER

HOJD OCH SANKT
STYRRANTA UNDER ARET

Riksbanken hojde styrrantan i tre steg till 2,00 procent under det
forsta halvaret. Okad osikerhet och férsamrad tillvixt gjorde sedan
att den sinktes med 0,25 procentenheter till 1,75 procent.

FONDEN AVKASTADE T,4 procent under
aret. I och med fondens korta 1optid sd ar
viardeutvecklingen starkt korrelerad med
den svenska Riksbankens penningpolitik.
Vid érets borjan lag styrriantan pa 1,25
procent och hojdes successivt i tre steg till
2 procent i borjan av juli. Avsikten vid
rets borjan var att normalisera styrran-
tan i takt med den forvintat hogre eko-
nomiska tillvixten. Svdrigheterna med att
16sa den statsfinansiella krisen inom EMU
omradet, forsimrade tillvixtutsikter samt
ett relativt lagt inflationstryck bidrog till
att den Svenska Riksbanken sinkte styr-
rantan, till 1,75 procent, vid sista motet
for ret. Fondens andelsvirde okade rela-
tivt blygsamt som en direkt foljd av det
laga rantelaget. Forvantningar om fram-
tida sinkningar av styrrantan har ocksa
medfort att statsskuldvixlar har handlats
till vdsentligt lagre nivder dn styrrantan,
vilket i sin tur har sinkt den l6pande av-
kastningen i fonden.

Inflationen mitt som KPI ar fort-
farande hog. Detta beror fraimst pd att
rantorna for boldn har stigit som en foljd
av Riksbankens hojningar och av turbu-
lensen i Europa.

Amerikanska centralbanken har flag-
gat for en extremt expansiv penningpolitik
in i 2013. ECB har sdnkt styrrintan till
1 procent och forvintas latta ytterligare
ndgot pa penningpolitiken under 2012.
Den ekonomiska tillvixten forvintas bli
lag under 2012 av ett antal anledningar.
Skuldkrisen medfor stora besparingspro-
gram pd nationell nivd i form av minskade
offentliga investeringar och hojda skatter.
Savil fortroendet hos privatpersoner som
foretag har successivt mattats av i skug-
gan av den europeiska skuldkrisen vilket
medfor minskade investeringar och en
lagre privatkonsumtion. Lag tillvaxt, ett
globalt 14gt rintelige samt begrinsade
inflationsrisker ger en inramning som mo-
tiverar ldga rdntor dven i Sverige da vi
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fortfarande ar en liten 6ppen ekonomi
som dr starkt beroende av vad som hiander
i omvirlden.

Den svenska Riksbanken flaggade i
sitt senaste pressmeddelande att de har for
avsikt att limna styrriantan pd en lig niva
for att gradvis strama &t penningpolitiken
i takt med att inflationstrycket stiger. Var
bedomning ar att Riksbanken sannolikt
sanker styrrantan ndgot under 2012. Vi
tror darfor att styrrantan ligger runt 1,50
procent, eller ndgot lagre, till sommaren.

Fonden kommer fortsatt att ha en in-
riktning mot riskfria placeringar i form
av statsskuldsvixlar emitterade av den
svenska staten. For ytterligare diversifie-
ring kommer en mindre del av portféljen
placeras i bostadscertifikat och bankcerti-
fikat som har en nigot hogre lopande av-
kastning dn statsskuldvixlar.

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

Utdelning: Fonden ldmnar utdelning med
| 589 kSEK med avstamningsdag 2012-06-1 | och
utbetalning 2012-06-15.

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

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 27 i sifferdelen.



VAR AGARPOLICY

I. Inledning

Enligt Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2008:11) om investeringsfonder, 12
kap. 9 § §, skall bolag som bedriver fond-
verksamhet faststilla interna regler dir
det anges vilka strategier som bolaget skall
folja for att bestimma ndr och hur det
skall anvanda rostratter som dr knutna till
de finansiella instrument som ingdr i en
investeringsfond.

Syftet med detta dokument ar att
redovisa hur och i vilka situationer, den
rostratt som foljer pa de investeringar som
gors inom ramen for Catella Fondforvalt-
ning ABs (”Catella Fonder”) verksamhet,
skall utnyttjas, samt hur Catella i ovrigt
utovar sitt dgande genom investeringsfon-
dernas innehav. Grundliggande for alla
situationer ar att Catella Fonder uteslut-
ande skall agera i fondandelsigarnas
gemensamma intresse och rostritter en-
dast anvindas till formédn for respektive
fond. Mélet ar att fonderna ska ge sa hog
avkastning som mojligt. Agarrollen utovas
sd att bolagets virde och dirmed fondan-
delarnas virde langsiktigt maximeras.
Fondernas tillgdngar ingar inte i Catella
Fonders balansrikning och andelsigarna
kan ndr som helst ta ut sina pengar ur fon-
derna. Diarfor dr det viktigt att Catella
Fonder vid behov och utan drojsmél kan
sdlja sina aktier.

2.Anvandande av rostritter

1. Inom Catella-koncernen (”Catella”)
finns det flera bolag som investerar for
egen eller kunders rikning. Verksamheten
inom Catella Fonder ar tydligt separerad.
Detta innebar att Catella Fonder repre-
senterar fondernas andelsigare och skall i
den rollen alltid rosta med utgdngspunkt
fran vad som anses vara bést for andels-
dgarna oavsett vilka eventuella intressen
Catella i 6vrigt kan ha i det berorda bola-
get. For det fall Catella Fonder ut6var sin
rostratt sker detta i enlighet med respek-
tive fonds mal och placeringsinriktning,
sasom detta framgar av respektive fonds
fondbestimmelser. I samband med att
Catella Fonder utévar sin rostritt gors
i varje enskilt fall en bedomning av om
ndgon intressekonflikt kan uppsta for fon-
den eller fondandelsdgarna och pé vilket
sdtt denna i sd fall bor hanteras.

2. Det yttersta ansvaret for att bevaka
bolagshiandelser och att en fond pa en bo-
lagsstimma rostar i enlighet med fondens
placeringsinriktning och mal, vilar pa den
ansvarige forvaltaren. Catella Fonder
arbetar dock med utgangspunkten fran att
samtliga fonder skall ha en samsyn i vik-
tiga fragor som ror bolagets verksamhet.
For detta andamal har Catella Fonder ut-
sett en dgaransvarig som, i samrdd med
ansvarig forvaltare, beslutar hur fonden

skall rosta pd stimman. Denne dgaran-
svarige rapporterar i sin tur till Catella
Fonders VD och ytterst till Catella Fon-
ders styrelse.

3. Ovanstdende att respektive fonds
forvaltare ansvarar for att en fond rostar
i enlighet med fondens placeringsinrikt-
ning sakerstaller att intressekonflikter om-
hiandertas.

4. Catella Fonder kan, om det bedoms
lampligt, ge fullmakt till utomstdende att
foretrada Catella Fonder pd stimma. En
sadan fullmakt skall foregds av samma
forberedande arbete som om Catella Fon-
der sjilv, genom anstilld person, skulle
vara representerad pd stimman.

Catella Fonder redovisar i efterhand pa
forfragan och kostnadsfritt Catella Fon-
ders stillningstaganden i visentliga en-
skilda dgarfragor samt motiven for dessa
till andelsagare.

Fragor betriffande Catella Fonders
policy inom agarfrigor besvaras av bola-
gets dgaransvarige eller av bolagets VD.

Denna dgarpolicy dr upprittad i linje
med Fondbolagens Forenings “Riktlinjer
for fondbolagens dgarutévande.”
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Ordlista

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 1,2% och om index gir upp
1% den dagen ger det en Sveravkastning
pa 0,2%. Om denna fond har beta 1,2 sa
skulle dock alfa bli 0% eftersom Sver-
avkastningen bara berodde pd beta.
Allokering Fordelning av pengarna
mellan olika finansiella tillgdngsslag.
Ansvarig forvaltare Ansvarar for dag-
liga transaktioner i fonden och besvarar
fondspecifika fragor.

Appreciera Skriva upp vérdet pa/upp-
vdrdera exempelvis en valuta.
Avkastningsbidrag Vad har bidragit till
avkastningen? Vilka innehav dr det som
gett storst eller minst bidrag till avkast-
ningen? Detta kan ses per innehav eller
grupperat pd industrisektor, instrument-
typ eller nagot annat. T ex om fonden
gatt upp 6% under médnaden sa kan man
se om det varit ett speciellt innehav som
bidragit mest till denna uppgang, eller om
det &r en blandfond kan det vara intres-
sant att se om uppgangen till storst del
kommit fran aktieinnehav eller rdnteba-
rande innehav.

Beta Fondens foljsamhet mot index. Ett
beta pa 1,0 betyder att fonden och index
ror sig valdigt lika. Om beta dr 1,5 betyder
det att fonden "brukar” ga upp 1,5% om
index gar upp 1,0%, och det omvanda om
index gar ner, dvs om index gar ner %
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 pa - 1%, 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 position
da man kopt en aktie vilket kallas lang
position.Vid en kort position i en aktie
tjdnar fonden pengar om aktiekursen gar
ner.

BP Baspunkt, 100 bp = en procent.
BRIC/BRIK-linderna Brasilien, Ryss-
land, Indien, China/Kina.
Bruttoexponering Fondens bruttoex-
ponering mot aktiemarknaden. Berdknas
som marknadsvardet av fondens langa
plus 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 brut-
toexponering pa 60% (50%+ 10%).
Carnegie Small Cap Net Return
Index Svenskt smabolagsindex med
aterinvesterad utdelning.

Courtage Avgift som tas ut vid handel
med vérdepapper.

Current yield Den férvintade arliga
avkastningen fran obligationer med nu-
varande innehav.

Cykliska foretag Foretag vars vinst ar
starkt beroende av konjunkturutvecklingen.
Dash for trash Rusning efter de mest
riskfyllda (i nagon mening simsta) till-
gangarna.

Decoupling Den ene kan verka obero-
ende av den andre.

Deflation En minskning av den allmidnna
prisnivan.

Diskonterat En forvintning som redan
avspeglats i priset.

Duration Duration &r det vanligaste
mattet av rdnterisk och anger vad som
hander nar marknadsrdntan dndras. Ju
hoégre duration ju kénsligare dr fonden for
forandringar i rantenivan, d v s en fond
med hodg duration gar ner mer om rantan
gar upp dn en fond med lag duration. Du-
ration uttrycks normalt i ar. Det dura-
tionsmatt som anvands i Catellas externa
rapportering ar "effektiv duration” som
tar hansyn till rdntebindningstid och op-
tionalitet for t ex FRN och callable bonds
ECB European Central Bank, Europeiska
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 hogre vid ett
framtida forséljningstillfille. T ex g lang

| 000 Ericsson B aktier:

Ga kort Sdlja en tillgang i forhoppningen
att dess vérde inklusive kuponger; utdel-
ningar etc. skall vara ldgre vid ett framtida
aterkopstillfalle. Om naken blankning av
tillgangen inte &r tillaten, maste man lana
in tillgdngen av nagon innan man kan sdlja
den. Nér man aterkoper tillgingen maste
lanet dtergdldas, inklusive kuponger, utdel-
ningar etc. T ex Ga kort | 000 Volvo B
aktier:

Havstang berdknas som summan av
derivatinstrumentens underliggande ex-
ponerade bruttovarde.

Inflation En kning av den allménna
prisnivan.

Informationskvot Informationskvoten
anger den riskjusterade Gveravkastningen
mot ett index. Detta métt kan vara en bra
hjdlp om man ska jamféra tva fonder: Infor-
mationskvoten berdknas som dveravkast
ningen dividerat med tracking error vilket
ger en hog informationskvot fér en fond
med hog dveravkastning och lag risk.
Overavkastningen ir lika med fondens av-
kastning minus indexets avkastning.

KPI Konsumentprisindex.

Kreditrisk En obligations virde beror
vésentligen pa rdntan och pa risken att
den som emitterat obligationen inte ska
kunna betala obligationens kuponger eller
dess forfallobelopp. Risken att obligatio-
nens emittent inte ska kunna betala be-
tecknas kreditrisk. En fond med hog
kreditrisk innehaller rantebarande vérde-
papper fran mer riskfylida bolag, vilka dock
oftast betalar hogre kuponger: Ett virde-
papper emitterat av staten har mycket
mindre kreditrisk dn ett vardepapper
emitterat av ett litet bolag eftersom risken
att staten inte ska kunna betala dr mycket
mindre dn for det lilla bolaget.

Likviditet Omedelbar betalningsfor-
maga, 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 fondférmdgenhe-
ten med antalet fondandelar.
Nettoexponering Fondens nettoexpo-
nering mot aktiemarknaden. Berdknas som
marknadsvdrdet av fondens langa minus
korta positioner samt exponering via ak-
tierelaterade derivat. D v s om fonden
bestar av 60% obligationer, 50% langa ak-
tiepositioner och 0% korta aktiepositio-
ner sa skulle det ge en bruttoexponering
pa 40% (50%-10%). Om man forvantar sig
att borsen ska ga upp vill man ha en hég
nettoexponering, om man forvantar sig att
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bdrsen ska ga ner vill man ha en lag eller
negativ nettoexponering.
Makrofaktorer Faktorer som paverkar
ekonomin i stort.

MikrofaktoreR Faktorer som paverkar
enskilda bolag eller hushall.

Nettokdop Skillnad i virde mellan képta
och sélda aktier i samma foretag.
Nyemission Bolaget ger ut nya aktier
mot betalning.

OMRX-TBILL Index for statsskuldvax-
lar emitterade av Riksgdldskontoret.
OMRX-TBOND Index for de mest lik-
vida statsobligationerna emitterade av
Riksgdldskontoret.

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

Det lagsta védrdet av summan av kopta
respektive salda virdepapper dividerat
med genomsnittlig fondférmégenhet ut-
tryckt i arstakt.

Optioner Ett finansiellt instrument som
ger innehavaren réttigheten men inte
skyldigheten att képa eller sdlja en viss
tillgdng till ett fixerat pris vid en eller flera
framtida tidpunkter.

P/E-tal Aktiekursen dividerad med vins-
ten per aktie.

PIIGS-landerna Portugal, Irland, ltalien,
Grekland och Spanien.
Riksgildskontoret Skoter svenska sta-
tens upplaning.

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

SIX Harcourt SIX Harcourt HFXS
Index dr ett svenskt hedgefondsindex
som representerar den svenska markna-
den for hedgefonder.

SIX PRX Six Portfolio Return Index.
Baserat pa SIX RX fast med tilldgget att
bolagsvikterna &r justerade for att folja
placeringsbegransningarna som anges i
lagen om investeringsfonder. Utdelningen
ar inkluderad.

SIX RX Six Return Index. Ett jgmfor-
elseindex 6ver bolag noterade pa Stock-
holmsbérsen. Utdelningen ér inkluderad.
STOXXS50 Ett europeiskt index med 50
bolag. Utdelningar dterinvesteras. Tillhan-
dahalls av Dow Jones.
Styrréantor/reporianta Den dag-for-
dag rdnta som bankerna far ndr de ldnar
eller placerar hos Riksbanken. Denna
rdnta bestdms av Riksbanken och styr de
korta marknadsrantorna.

Subprimelan Den mest riskfyllda delen
av lanemarknaden i USA som riktar sig
till lantagare som beddms mindre kredit-
vérdiga.

T-Bill Ett svenskt index med rénte-
bdrande statspapper med kort |6ptid. Till-
handahalls av SIX Telekurs.

T-Bond Ett svenskt index med rédnte-
bdrande statspapper med lang 16ptid. Till-
handahalls av SIX Telekurs.

TER Total Expense Ratio. Summan av

férvaltningskostnader, rantekostnader,
ovriga kostnader och skatt enligt resultat-
rakningen, exklusive transaktionskostna-
der (courtage), uttryckt i procent av den
genomsnittliga fondférmdgenheten.
TKA Total kostnadsandel. Summan av
férvaltningskostnader, rantekostnader,
ovriga kostnader, skatt enligt resultatrak-
ningen och transaktionskostnader (cour
tage), uttryckt i procent av den
genomsnittliga fondférmdgenheten.
Termin Avtal om framtida kép eller for-
sdljning 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 sittet 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 a@n for en fond med lag total-
risk (t ex en rantfond med kort I6ptid pa
rantebdrande tillgangar). Dock hanger 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.

Value at Risk (VaR) Detta vérde anger
hur stor del av portfélien som kan férlo-
ras pa en dag (med 95 % sannolikhet).

| Catellas externa rapportering berdknas
denna med monte carlo metoden med

| dags horisont och 95% konfidens.

| den underliggande kovariansmatrisen har
nérliggande priser hdgre vikt dn dldre, ett
exponentiellt fonster med halveringstid pa
I'l' dagar anvénds.

VINX Ett brett nordiskt index som inne-
héller mer @n 150 nordiska aktier: Inneha-
ven dr viktade efter hur stora innehaven dr
med en "cap” pd 9%, dvs ett innehavs vikt
ska inte Gverstiga 9%. Detta for att folja de
regler som géller for fonder dér ett inne-
hav inte far 6verstiga 10% av fondens to-
tala marknadsvérde. Utdelningar ater-
investeras. Tillhandahalls av Nasdag OMX.
Volatilitet Ett matt pa hur mycket pri-
set pa en finansiell tillgdng svinger eller
varierar: Mats vanligen som standard-
awvikelsen av tillgdngens avkastning,
I:\tagandemetoden beraknar fondens
exponeringar som uppkommer genom
anvandande av derivat.Vid berdkningen
konverteras derivat till exponeringar
motsvarande de underliggande tillgang-
arna i derivaten. For optioner etc. gérs
dven en deltaberdkning.Vid berdkningen
av de sammanlagda exponeringarna tar
fondbolaget hansyn till nettning och hedg-
ning. De sammanlagda exponeringarna,
ndr de rdknas pa detta satt, far enligt lagen
(2004:46) om investeringsfonder hogst
uppga till 100 procent av fondens varde.
Overvikt Fondens andel i bolag eller
bransch dr hégre @n andelen i fondens
jamfoérelseindex.



REDOVISNINGSPRINCIPER

Din andel av fondens kostnader
P4 de kontoutdrag du erholl fran oss i
januari 2012 redogjorde 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 FFFS 2008:11
och Fondbolagens Forenings rekommen-
dation for investeringsfonders redovisning.

I fondernas balansrikning har fonder-
nas innehav virderats till marknadsvirde
per 2011-12-30. 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 hiandelser som bedoms pa-
verka aktiens vidrdering. De aktier vars
transaktionskurs ar dldre dn sex manader
virderas enligt antagna varderingsprinci-
per. Denna dr IP Only som har varderats
enligt multipelvardering.

Derivat och rantebarande vardepap-
per som inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad har virderats enligt vir-

dering upprittad av oberoende externa
parter.

Valutakurserna dr slutkurserna 2011-
12-30. Se sidan 4 i Sifferdelen for valuta-
kurser.

Nirstaende transaktioner
Handel med Catella Formogenhetsfor-
valtning AB har skett i rintebarande var-
depapper, se niarmare under respektive
fonds Fondfakta.

For Catella Fokus har dven handel
skett med Catella Fondférvaltning AB av-
seende Clavister konvertibel, dir fondbo-
laget kopte konvertibeln till upplupet
anskaffningsvirde (marknadsvirde). Detta
dd Catella Fokus frin Clavister AB ¢j
erhéllit likvid 2o11-11-30 Vid forfall av
Clavister konvertibel

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

For andelsdgare i Catella Case och
Catella Fokus samt Catella Stiftel-
sefond giller foljande:

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

e Vinster tas upp i sin helhet

e Forluster dr avdragsgilla till 70 procent
mot alla slags vinster och 6vriga kapital-
inkomster.

e Forluster pd 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 ir
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 Catella
Hedgefond och Catella Sverige Select ut-
nyttjat den mojligheten.

Svensk kod
for fondbolag

Catella Fondférvaltning AB dr medlem
i Fondbolagens Forening. Fondbolagens
Forening har genom "Svensk kod for 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 foértroendet fér branschen.
Catella Fondférvaltning AB tillimpar koden
sedan den forsta juli 2005. Alla som bedri-
ver radgivning ar licensierade av SwedSec.
Vi har dven sett till att var styrelse till
hilften 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
tf VD
Bolagsjurist Catella AB

Thomas Raber
VD Alvine Capital Management Ltd

Fredrik Sauter
VD Catella Férmogenhetsforvaltning AB
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Catella Fondforvaltning AB

Stockholm den 21 februari 2012

Johan Ericsson Johan Nordenfalk
Ordforande tf VD

Thomas Raber Fredrik Sauter

Lars H. Bruzelius
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Exempel pa

Revisionsberattelse

Denna &rsberittelse omfattar fonder under Catella Fondférvaltning AB:s forvaltning under 201 1. For varje fond har styrelsen av-
limnat en separat drsberittelse och den valde revisorn har avlimnat en separat revisionsberittelse for respektive fond. Fondbolaget
har ansvaret for rikenskapshandlingarna och férvaltningen. Fondbolaget tillhandahéller respektive fonds arsberittelse och revi-
sionsberittelse pd begdran. Nedan framgdar lydelsen av fondernas revisionsberittelse och utgor ett exempel av hur respektive revi-

sionsberittelse lyder.
Revisionsberittelse

Till andelsigarna i Investeringsfond X
org.nr 556XXxX-XXXX

Rapport om arsberittelse

Vi har i egenskap av revisorer i Fondbolaget AB

(fondbolaget), organisationsnummer 556 XXX-XXX, reviderat
arsberittelsen for Investeringsfond X for r 2011.

Fondbolagets ansvar for darsberittelsen

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberittelsen och for
att lagen om investeringsfonder och Finansinspektionens fore-
skrifter om investeringsfonder tillimpats vid upprittandet och
for den interna kontroll som fondbolaget bedomer dr nédvindig
for att uppritta en arsberittelse som inte innehéller visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vaért ansvar ar att uttala oss om rsberittelse pa grundval av vér
revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kra-
ver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisio-
nen for att uppna rimlig sikerhet att rsberattelsen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhimta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsberattel-
sen. Revisorn viljer vilka dtgarder som ska utforas, bland annat
genom att bedoma riskerna for visentliga felaktigheter i drsbe-
rittelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid
denna riskbedomning beaktar revisorn de ar av den interna kon-
trollen som ar relevanta for hur fondbolaget upprittar ars-
berittelsen i syfte att utforma granskningsdtgiarder som ar dnda-
maélsenliga med hidnsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i fondbolagets interna kon-

troll. En revision innefattar ocksa en utvirdering av andamals-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rim-
ligheten i fondbolagets uppskattningar i redovisningen, liksom
en utvdrdering av den Overgripande presentationen i drs-
berittelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrickliga
och dndamaélsenliga som grund for vdra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsberittelsen upprittats i enlighet
med lagen om investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om investeringsfonder.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra férordningar

Utover var revision av arsberdttelsen har vi dven reviderat
fondbolagets forvaltning for Investeringsfond X for &r 2011.

Fondbolagets ansvar
Det ar fondbolagets som har ansvaret for forvaltningen enligt
lagen om investeringsfonder.

Revisorernas ansvar
Vart ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om forvalt-
ningen pa grundval av var revision.

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Som underlag for vart uttalande om forvaltningen har vi utover
var revision av drsberittelsen granskat vasentliga beslut, atgarder
och forhallanden i fonden for att kunna bedoma om fondbolaget
handlat i strid med lagen om investeringsfonder.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat ar tillrackliga och
andamaélsenliga som grund for vdra uttalanden.

Uttalanden
Fondbolaget har enligt vdr bedomning inte handlat i strid med
lagen om investeringsfonder eller fondbestimmelserna.

Stockholm den XX februari 2012

Namn pad revisor,
Auktoriserad revisor

Separata drsberittelser samt separat revisionsberittelse finns for varje fond i enlighet med Lag (2004:46) om investeringsfonder.

Dessa kan pa begiran sindas till andelsdgare.
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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.catellafonder:se
MALMO
Adress: Norra Vallgatan 60
Box 202
201 22 Malmo
Telefon: 040-622 12 10
Telefax: 040-30 30 32
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Mer information kan Ni dven fa
via vdra samarbetspartners:

Avanza www.avanza.se

Erik Penser Bankaktiebolag www.penserse

Folksam wwwifolksam.se
Fondmarknaden www.fondmarknaden.se
Lansforsakringar Bank www.lansforsakringarse
Lansférsakringar Fondliv www.lansforsakringarse
Nordnet www.nordnet.se
Skandia Fond & Férsakring wwwi.skandia.se
Skandiabanken wwwi.skandia.se
Sparbanken Syd wwwi.sparbankensyd.se

Sparbanken Oresund AB (publ) wwwi.sparbankenoresund.se
SPP Liv WWwW.spp.se

Storebrand Livsforsikring Sverige www.storebrand.se
Storebrand Livsforsikring Norge www.storebrand.no

Swedbank AB www.swedbank.se

UBS www.ubs.com

von Euler & Partners AB www.voneulerpartners.se
Max Matthiessen WWW.MXm.se

Carnegie www.carnegie.se
Aktieinvest www.aktieinvest.se
Handelsbanken www.handelsbanken.se
Saxo/E*Trade wwwi.saxoprivatbank.se
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