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Riskinformation

Investeringar i fondandelar ar férenade med risk.

De pengar som investeras kan bade 6ka och minska
i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta kapitalet. Historisk avkastning ar ingen
garanti for framtida avkastning. Fér mer information,
kontakta oss enligt kontaktuppgifter pa sista sidan
for fullstandig informationsbroschyr, faktablad och

arsrapport respektive halvarsredogorelse.

Denna arsberéttelse dr inte en arsberédttelse enligt
Lag (2004:46) om vardepappersfonder samt enligt
Lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder. Separata arsberittelser samt
separat revisionsberattelse finns fér varje fond i
enlighet med Lag (2004:46) om védrdepappers-
fonder samt enligt Lagen (2013:561) om férvaltare
av alternativa investeringsfonder. Dessa kan pa

begdran sandas till andelsagare.



VD-ord

Tack for 2014

och Gott nytt 2015

OS flaggan, som symboliserar de fem
varldsdelarna sammanlinkade, hann
knappt halas i Sotji, innan Ryssland blev
frontfigur i en av det gdngna arets storsta
politiska konflikter.

Konflikten blossade upp i 6stra och
sydostra Ukraina dér ett uppror ledde
fram till att Ukraina avsitter president
Viktor Janukovytj. Ryssland svarar da
med att annektera Krimhalvon och
Ukraina ser under en period ut att std
infor en fullskalig rysk invasion. FN
fordomde invasionen och savil EU som
USA inforde sedan kraftiga sanktioner
mot Ryssland, vilket tillsammans med
kraftigt sjunkande oljepriser har slagit
hart mot den ryska ekonomin.

Konflikter i Ryssland/Ukraina och i
mellanéstern har paverkat den globala
BNP-tillvixten negativt och férvintas,
enligt IMF, landa pa mattliga 3,3 procent
for 2014. Den mattliga tillvixten och
fortsatt lag inflation har lett till fler
penningpolitiska stimulanspaket fran
centralbanker 6ver hela vérlden.

Vad giller vérldens borser sa har
aktiemarknaden i ett globalt perspektiv
knappt rort sig alls sett under 2014.
Bakom denna sammanfattade beskriv-
ningen gommer sig dock stora geo-
grafiska skillnader. I botten pa vildens
borser hittar vi Ryssland som f6ll med
cirka 43 procent under aret. I Kina och
Indien har det gatt desto béttre, med
uppgangar pa 52 procent respektive 30
procent. I USA gick borsen upp med
drygt 11 procent. Sverige klarade sig
relativt bra med en uppgang pé cirka 15
procent och i 6vriga Norden har Dan-
mark gétt klart starkast, medan Finland
utvecklats svagare pa grund av en svag
inhemsk marknad och Norge har drabb-
ats av det kraftiga oljeprisfallet.

P4 rantemarknaderna har vi gatt fran

rekordlaga rintor till nya bottenrekord.
Réntorna har fortsatt att falla pa grund
av den mattliga tillvaxten, ldg inflation,
fallande ravarupriser och fortsatta
stimulanspaket. Det har gatt sa langt att
obligationsrantorna i Tyskland och
Sverige handlats med negativ rdnta

pé vissa loptider. Tack vare fortsatta
rantenedgangar har avkastningen pa
obligationer péverkats positivt under
dret. Fallande marknadsrintor leder till
stigande kurser pa obligationer.

Aven om oron i virlden &kat och de
finansiella marknaderna varit fortsatt
utmanande, har 2014 varit ett mycket bra
ar for oss pa Catella och dven for vira
kunder. Reavinstfonden och Smabolags-
fonden har bada givit en avkastning som
var béttre dn sina respektive jamforelse-
index. Hedgefonden, som efterstravar
en god riskjusterad absolut avkastning,
har haft ett fantastiskt 4r. Detsamma
giller dven vara rantebdrande produkter
Avkastningsfonden, samt den under
senhosten nystartade fonden Credit
Opportunity, vilka erbjudit ett bra

CATELLAS FONDER ARSBERATTELSE 2014

investeringsalternativ/komplement i den

radande rintemarknaden.

Ni kunder har visat oss ett fortsatt
stort fortroende under det gangna aret
och vi har sett starka infléden i vara
produkter och ddrmed har var marknads-
andel pa den svenska fondmarknaden
stigit. Under hosten blev vi dessutom
topprankade av Prospera bland fondut-
virderare och distributorer. Stirkta av
detta gar vi nu ett nytt ar till métes,
med savil nya utmaningar som nya
mojligheter.

Vi hoppas att vi kan fortsitta leverera
en god avkastning inom vara respektive
produktgrupper och att vi dirmed kan
erbjuda ett mycket konkurrenskraftigt
alternativ for saval privata som institu-
tionella investerare som soker avkast-
ning pa den nordiska marknaden.

Stort tack for ert fortroende!

Erik Kjellgren %\/
VD Catella Fondforvaltning AB
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Risk

Totalrisk
Det traditionella sittet att méata hur

stora kurssviangningar en fond har, eller
risken att forlora pengar, ar att mita hur
mycket fondens avkastning varierat. For
en fond med hog totalrisk (till exempel
en aktiefond) har avkastningen varierat
mer 4n f6r en fond med 1ag totalrisk (till
exempel en rintefond med kort 16ptid
pa rantebdrande tillgdngar). Risk och
avkastning hianger dock ihop och en
hogre risk kan ge en hogre avkastning.
Virdet pa totalrisk anger inom vilket
intervall drsavkastningen borde hamna
(med 66 procents sannolikhet), det vill
sdga en fond med en snittavkastning pa
5 procent och en totalrisk pa 2 procent
anger att fondens arliga avkastning
borde ligga mellan 3 procent till 7 pro-
cent (5 procent * 2 procent).

Catella foljer har Fondbolagens

TEEE—

forenings rekommendation om att 24
manadsvirden skall anvindas vid mat-
ningen. Ett annat namn for totalrisk ar
standardavvikelse berdknat pa drsbasis
eller volatilitet. Totalrisken i en fond
ger en indikation om den historiska
risknivan i fonden, men 4r inget sakert
prognosverktyg. En fondkategori eller
fond som tidigare haft lag totalrisk kan i
sjdlva verket vara riskfylld och innebira
kursforluster om till exempel borsen ar
pa vdg att svinga nedat pa grund av att
till exempel konjunkturen forsamras.
Naturligtvis géller dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk dr att fonden
utvecklas bittre eller simre dn tillgang-
arna pa den marknad pa vilken man
investerar. Den som képer en aktiefond

med till exempel svenska aktier vill
troligen kontrollera hur stort risktagande
fonden har haft i sina placeringar jaimfort
med det index som den jamfors med. Ett
matt for detta ar aktiv risk, vilket aven
kallas tracking error. Detta matt anger
hur “ndra” fonden f6ljer sitt index, en
hog aktiv risk anger att fonden avviker
mycket fran sitt index. Till skillnad fran
korrelation s& beror aktiv risk inte bara
pa riktningen i avkastning utan dven pa
storleken. Det vill siga en fond som har
en liten del aktier och resten obligationer
kan 4nda ha korrelationen 1 mot borsen,
men den skulle ha en hog aktiv risk mot
borsen. Aktiv risk berdknas som standard-
avvikelsen av de relativa avkastningarna
jamfort med jimforelseindex. Aven vid
aktiv risk anvinder Catella manadsvirden
(24 mén) vid berdkningen.

Duration

Duration dr det vanligaste mattet av
rinterisk och anger den genomsnitt-

liga Ioptiden av fondens rantebdrande
vardepapper. Ju hogre duration, desto
kénsligare dr fonden for forandringar i
rantenivan. Duration uttrycks normalt
idr. For alla Catellas fonder som har
innehav i rantebarande virdepapper finns
fondens duration angiven. Det dura-
tionsmétt som anvinds i drsrapporten

ar “effektiv duration” som tar hiansyn till
rantebindningstid och optionalitet for till
exempel FRN och callable bonds.

Rénterisk vid | procentenhets
ranteférandring

Rénterisk vid 1 procentenhets riante-
forandring visar hur mycket fondens
varde skulle minska (eller 6ka) om rantan
gick upp med 1 procentenhet 6ver hela
yieldkurvan det vill sdga rdntan gar upp
med 1 procentenhet pd alla Ioptider.
Detta métt visas for alla Catellas fonder
som har innehav i rintebdrande virde-

papper.
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Ok borsar for Sverige

MSCI World Index aterhamtade fallet i oktober och slutade aret positivt med en arsavkastning pa
3 procent. Halsa och teknik blev de basta branscherna medan det gick klart simst for energi och
material. P4 ravarumarknaderna gick nickel bast medan olja stack ut med en nedgang pa 46 procent.
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Marknadssyn

I borjan av 2014 forvantade vi oss bittre

ekonomisk tillvixt, stigande foretags-
vinster och borsuppgéng under aret. Pa
rantesidan positionerade vi oss kort i
duration for den héndelse att rantorna
sakta skulle borja stiga. Utfallet blev inte
riktigt som férvéintat. Aktiemarknaden
har emellertid fortsatt att stiga drivet

av laga rantor och uppkdp av bolag pa
borsen.

Europa har fér stor kostym

Om vi ser pa Europa som helhet finns
det skil att fundera 6ver vad som ska fa
fart pa ekonomierna och driva borserna
under det kommande aret.

I USA reagerade marknaden positivt
pa ekonomiska stimulansatgirder och
kreditefterfragan 6kade, ndgot som inte
skedde i Europa. Vad ar anledningen till
att investeringarna 6kar mer i USA dn
i Europa? Formodligen beror det p4 att
det i Europa talades om en supercykel
fram till finanskrisen 2008, vilket
medforde stora investeringar i regionen.
Det har lett till stor ledig kapacitet inom
europeisk industri idag.

Om vi blickar framét, gor vi bedom-
ningen att industriinvesteringarna i
Europa kommer att 6ka i takt med att
industrin ndrmar sig fullt kapacitetsut-
nyttjande. Vi férvéntar oss dven 6kad
efterfragan. Norra Europa har hittills

haft en konsumtionsledd uppgang som vi
annu inte sett i 6vriga regionen beroende
pé hog arbetsloshet.

Svenska marknaden aterhallen

men med guldkorn

I oktober okade volatiliteten pa den
svenska aktiemarknaden. Det efterldng-
tade lyftet i efterfragan ser ut att skjutas
pé framtiden och inflationsutsikterna dr
fortsatt svaga.

Verkstadsindustrin har fortsatt ledig
kapacitet. Vi forvéintar oss emellertid
att den krymper och att investeringarna
okar. Perioden med fortsatt digitaliser-
ing och automatisering av processer
har bara borjat, och de bolag som inte
deltar i den processen lir hamna pa
efterkédlken. Dérfor ar vissa investeringar
ett maste. Aven om det laga rinteliget
indikerar att allt inte star ratt till i den
breda ekonomin, finns det bérsvinnare
att finna.

Borsens genomsnittliga vardering var
enligt Bloomberg dryga p/e 16 vid arets
slut. Det dr inte lagt, men i forhallande
till radande ranteldge upplever vi det
som motiverat. Aktiekurserna har de
senaste tre aren drivits av 1aga rantor
och infléden av kapital snarare 4n vinst-
tillvixt i féretagen. Vi tror inte att detta
fortsdtter om inte foretagsvinsterna 6kar
successivt.

Historiskt laga rantor

Réntorna ér pa historiskt laga nivaer
over i stort sett hela virlden. Det aterstar
att se om den mycket expansiva penning-
politiken far fart pa ekonomin. Den
haller hur som helst det traditionella
rantesparandet i ett strypgrepp.

Under hosten sdnkte svenska Riks-
banken reporéntan till noll. Om det
racker for att fa fart pa inflationen, och
nar det i sa fall kan tankas ske, vet vi
annu inte. De laga rdntorna virlden
6ver har fatt konsekvenser dven for det
traditionella rantesparandet. Penning-
marknadsfonder ger i vissa fall negativ
avkastning efter avgifter. De traditionella
obligationsfonderna har en hég réante-
risk. Det rdcker att marknadsrédntorna
stiger endast marginellt f6r att hela den
forvintade arsavkastningen ska forsvinna.

En lagre men mattlig ekonomisk till-
vaxt brukar vara gynnsamt for krediter,
eftersom bolagen da fokuserar pé att ha
en stark balansrdkning framfor att 6ka
skuldsattningen.

Vi tror att USA kan ténkas borja hoja
styrrantorna nagon gang under andra
kvartalet 2015. Europeiska marknads-
rantor skulle darefter kunna félja med
uppat. Vi tror dock pa ett fortsatt lagt
ranteldge.

Mikael Wickbom, Catella Fond-
forvaltning AB



AKTIEFONDER CATELLA REAVINSTFOND

Stark bérs 2014 —
nar lyfter efterfragan!

Efter ett starkt forsta halvar, fortsatte borsuppgangen under

arets andra halft. Reavinstfondens avkastning uppgick till 15,9

procent.

Likemedelsbolag tillh6rde vinnarna
pé Stockholmsborsen. AstraZeneca,
Meda och Sobi, som fonden har inne-
hav i, var nagra av bolagen som
utvecklades starkt.

Inom verkstadssektorn klarade
sig fordonsrelaterade bolag bist, med
Scania, som under aret blev uppképt av
Volkswagen, och Autoliv, i topp. Atlas
Copco klarade sig ocksa bra, medan
Sandvik hade det tuffare med en ned-
gdng. Révarurelaterade verkstadsbolag,
som fortfarande pressas av svag efter-
fragan, hade det tuffast pa borsen.

Autoliv var stjarnan i portféljen.
Aktien gick starkt pa bérsen och bola-
get vaxer kraftigt och gynnas av att
sikerhetsinnehallet i dagens nya bilar
kommer att fortsédtta 6ka och andelen
aktiv sdkerhet ocksa okar.

Investor dr fondens storsta inne-
hav. Vi anser att aktien dr lagt vard-
erad i forhallande till bolagets inne-
hav. Forutom verkstadsbolag som
Atlas Copco, ABB, Electrolux och
Wairtsila, utgors nastan 15 procent av
portfdljen av innehav i den mindre
cykliska hilsovardssektorn, med bolag
som AstraZeneca, Sobi, Molnlycke,
Permobil och Aleris.

Banksektorn var vinnarbransch
for tredje aret i rad. Innehaven i SEB
och Handelsbanken utvecklades bast
med en uppgang pa ndra 20 procent.
Fastighets- och byggbolag hade ocksa
en stark utveckling, dar bland annat
Skanska och JM bidrog.

Unibet bidrog starkt till utveck-
lingen dér investeringar i ny I'T-platt-
form och utékat mobilerbjudande har
burit frukt. Bolaget. Bolagets fortsatt
starka kassaflode och balansrikning
mojliggjorde en utdelning pa cirka

4 procent exklusive Kambi, vilket
knoppades av 2014.

Fondens innehav i H&M har 6kat,
da vi bedémer att bolagets e-handels-
del dr lagt virderad relativt andra
e-handelsbolag i branschen.

Fonden dr fortsatt underviktad
i Ericsson, pa grund av alltfor hoga
forvantningar och lagre efterfragan
pé flera marknader, fraimst USA. Det
visade sig tydligt i tredje kvartals-
rapporten dé kursen sjonk kraftigt.
Dérefter har kursen éter stigit, bland
annat tack vare nya besparingspro-
gram och en charmoffensiv fran
ledningen. Vi anser att det enda som
ser positivt ut for aktien dr den starka
dollarn.

Fonden har stor vikt i Elekta som
inte bidrog under aret, men som har
potential pa sikt. Nagra av de viktig-
aste atgdrderna for bolaget pa kort sikt
ar fokus pa kassaflodet och hogre effek-
tivitet i organisationen. Elekta dr inne i
en investeringstung period och driver
bland annat ett projekt med Siemens
rorande en teknologi, ddr Siemens
bidrar med erfarenhet kring rontgen
och Elekta med stralbehandling. Att
investera i ny teknologi ar givetvis en
forutsittning for framtida framgang
och kommer att 16na sig pa sikt.

De storsta bidragsgivarna var Uni-
bet, Investor, Meda, Scania och Auto-
liv. P4 den negativa sidan finns Elekta,
ABB, Millicom, MTG och SSAB.

Fonden ar aktiv med handel i
derivat, vilket genererade ett positivt
bidrag

Valutaférandringar paverkade inte
fonden.

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

Jamforelseindex (SIX RX)....

FONDFAK

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvarde 368,83
Antal andelsdgare 23 021
Fondférmaogenhet (MKr) ... 5891
AVKASTNING SENASTE ARET
Reavinstfonden 15,91%
Jamforelseindex (SIX RX).... . 15,81%
GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING

Senaste tva aren

Reavinstfonden 21,74%
Jamforelseindex (SPX RX) oo 21,73%
Senaste fem aren

Reavinstfonden 13,10%
Jamforelseindex (SPX RX) oo 13,60%
RISK

Reavinstfonden 10,23%

Aktiv risk

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER
Omsittningshastighet (ggr)
Transaktionskostnader (mkr).. .
i procent av omsatta vardepapper ... 0,08

Férvaltningsavgift 1,50%
Arlig avgift 1,52%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engangsinsattning 10 000 kr

Forvaltningskostnad (Kr) ... 162,99
Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (Kr) e 10,11

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning........... 0,00%

Fonden ar en viardepappersfond

Fonden startade: 1998-02-16

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden lamnar fran och med 2013
ingen utdelning.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 504400-5469

PPM Fondnummer: 220 244



AKTIEFONDER CATELLA SVERIGE INDEX

Ansvarig férvaltare: Henrik Holmer

Andelsvirde Sverige Index A ..o 300,71 gl
NI A b Fonden som foljer SIX
Antal andelsagare 178

FondfErmBgenhet (MK e 1119 Re-tu N | N d eX

AVKASTNING SENASTE ARET

Sverige Index A 15,11%
Jamférelseindex (SIX RX) .ovvvcvccvessiiverien, 15,81% o o B )
Sverige Index B 15,28% Fonden, vars mal ar att folja hela Stockholmsbérsens utveckling
JamfGrelseindex (SIX RX) s 15,81% och diarmed erbjuda bred exponering mot svenska aktier, steg
GENOMSNITTLIG ARSAVIASTNING tack vare den starka borsen.
Senaste tva aren:
Sverige Index A 21,00%
e e L 2l Fonden ir vér indexfond som placerar ~ Availo, Connecta och ACAP Invest
Sverige Index B A i svenska bolag noterade pé Stock har avyttrats med anledning av att
Jamférelseindex (SIX RX) s NJA ! svenska bolag noterade pa Stock: aravyttrats mecaniedning ava
holmsbérsen. Mélsattningen ar att bolagen har avnoterats.

Senaste fem aren: 1. .. . . ..

) . folja den svenska borsens utveckling, De innehav som har haft storst
Sverige Index A 13,00% o . . .
Jimforelseindex (SIX RX) coeverererermme 13.60% sett som fondens jamforelseindex, SIX  positiv inverkan pd fondens utveck-
Sverige Index B N/A Return Index (SIX RX). Till skillnad ling dr Ericsson, Hennes & Mauritz
Jamfarelseindex (SIX RX) covevrmessnsensensn NIA fran de flesta andra indexfonder och Atlas Copco.
RISK inriktade pa svenska aktier, investerar De innehav som har haft storst
Sverige Index A 9,31% Catella Sverige Index dven i smébolag,  negativ paverkan pa fondens utveck-
Aktiv risk* 0.05% vilket ger en bredare exponering. ling dr SCA, Sandvik och Kinnevik.
i’;;'gé Ikndex B ,’:l‘;: Under aret steg Catella Sverige Fonden har inte nagon direkt

IV IS
JAmforelseindex (SIX RX) woomermmnn 9,32% Index A, allmén klass, med 15,11 valutapaverkan.

. procent och B, institutionell klass,
OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER

Omsattningshastighet (ggr) .
Transaktionskostnader (mkr).

steg med 15,28 procent. Det dr i linje

med jamforelseindex som steg med

i procent av omsatta virdepapper ..............0,04 15,81 procent med hédnsyn tagen till
Sverige Index A forvaltningsavgiften om 0,6 procent
" ‘ . .

Pl G pa arsbasis for andelsklass A och 0,4
Arlig avgift 0,62% o .

: procent pa arsbasis for andelsklass B.
Sverige Index B
Férvaltningsavgift 040% Vi gor vért yttersta for att folja
Arlig avgift 042% fondens jamforelseindex som rep-
KOSTNADER EOR TYPSPARARE resenterar hela Stockholmsborsen
Sverige Index A med cirka 260 aktier och fonden har
Engangsinsattning 10 000 kr exponering mot i princip alla foretag
Forvaltningskostnad (Kr) e 64,17 som ar noterade dér. Vi viljer aktier i
Manadssparande 100 kr termer av att fonden ska ligga sd nira
Forvaltningskostnad (Kr) ... 4,03 88
S I detta index som mojligt, med villkor
Engangsinsittning | 000 000 kr att aktierna ska ha ett minimum av
Forvaltningskostnad (Kr) ... 4 281,00 likvid handel.
HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT Under perioden har vi inte gjort
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG nagra fordndringar i fondens forvalt-
Andel av fondens totala omséttning............0,00% ning. Diremot har en hel del nya
* Tracking Error mdl for fonden dr max 0,20% i bolag noterats pa Stockholmsbérsen.
drstakt

Vi har i samband med detta investerat
i bland annat Com Hem, Lifco, Thule,

Fonden ar en virdepappersfond Recipharm och Inwido.
Andelsklass A startade: [998-10-02
Startkurs: 100 kr

Andelsklass B startade: 2013-01-08
Startkurs: | 000 kr

Utdelning: Fonden ldmnar fran och med 2013
ingen utdelning.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 504400-5006

PPM Fondnummer: 838 44|

Fondens innehav i Scania, Cision,

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



AKTIEFONDER CATELLA SMABOLAGSFOND

Starkt ar for Catella
Smabolagsfond

Fonden steg med 28 procent under aret, medan jamforelseindex

steg med 20,6 procent.

Fonden utvecklades starkt under aret
med bidrag frdn ndgra av fondens
kédrninnehav; IFS, IAR Systems,
Unibet och Kambi. Andra bolag i
portféljen som vi tror mycket pé ar
Mycronic, Mekonomen, Net Enter-
tainment och DistIT.

Mekonomen, som dr ett nytt inne-
hav i fonden sedan halvarsskiftet, har
utvecklats positivt och vi ser ytterlig-
are potential. Bolaget vixer snabbare
an den underliggande marknaden i
Norden, har ut6kat forsaljningsnat-
verket och har en 6kad andel egna
varumirken. Bolaget har dven ett
starkt kassaflode som méjliggor amor-
tering pa 1an och bra utdelning. Vi
anser att avyttringen av verksamheten
i Danmark dr mycket positiv och vi
tror att foretaget kan fortsitta leverera
under 2015.

Utvecklingen for fastighets- och
byggbolag var stark, i synnerhet for
JM. Fondens innehav i JM utvecklades
positivt och efterfragan pa bostiader
i JMs huvudmarknad Stockholm
forvantas vara fortsatt stor, da bygg-
andet av nya bostdder 4r rejilt efter-
satt. Bokningslaget f6r dnnu ej far-
digstéllda bostader 4r sa hogt som 75
procent mot normala 60-65 procent.
JM har en stark balansrakning som
sannolikt ger utrymme for ytterligare
aterkop och hog utdelning framéver.
Amorteringskrav kommer att inforas
pé nya lan till bostadsratter, vilket har
satt spar i aktieutvecklingen pa kort
sikt. Vi tror emellertid att JM kommer
att fortsdtta leverera dven under 2015.

Unibet dr en av de bésta invester-
ingarna och innehavet bidrog starkt
till fondens utveckling under dret.
Unibet knoppade under éret av sin

spelverksamhet Kambi och ar ett
betydande innehav i fonden. Unibets
investeringar i ny I'T-plattform och
utokat mobilerbjudande har burit
frukt. Bolagets fortsatt starka kassa-
fléde och balansrakning mojliggjorde
en utdelning pa cirka 4 procent exklu-
sive Kambi, vilket ar attraktivt givet
det laga ranteldget

Fonden har stor vikt i Elekta som
inte bidrog under aret, men som vi
ser potential i pa sikt. Nagra av de
viktigaste atgdrderna for bolaget pa
kort sikt dr fokus pa kassaflodet och
hogre effektivitet i organisationen.
Elekta dr inne i en investeringstung
period. Bolaget driver bland annat
ett projekt tillsammans med Siemens
rorande en ny teknologi ddr Siemens
bidrar med erfarenhet kring rontgen
och Elekta fran stralbehandling. Att
investera i ny teknologi ar givetvis en
forutsattning for framtida framgang
och kommer sannolikt att vara en
potential f6r bolaget pa sikt. Bolagets
nye VD har under hosten kopt aktier i
bolaget, vilket 4r en viktig signal.

De storsta bidragsgivarna var
Unibet, Kambi, IFS, Mycronic och Net
Entertainment. Pa den negativa sidan
finns Elekta, Lindab, RnB, Aerocrine
och Arise Windpower.

Fonden har i princip inte haft
nagon valutapaverkan.

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

FONDFAKTA

Ansvarig forvaltare: Mikael Hanell

Andelsvarde 354,77
Antal andelsdgare 5548
w2933

Fondférmogenhet (mkr)

AVKASTNING SENASTE ARET
Smabolagsfond 27,96%
Jamforelseindex

(Carnegie Small Cap Net Return )........... 20,58%

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING
Senaste tva aren

Smabolagsfond 29,38%
Jamforelseindex

(Carnegie Small Cap Net Return)............. 27,79%
Senaste fem aren

Smabolagsfond 12,90%
Jamforelseindex *

(Carnegie Small Cap Net Return ).......... 13,20%
RISK

Smabolagsfond 11,28%
Jamforelseindex

(Carnegie Small Cap Net Return )........... I1,74%
Aktiv risk 6,20%

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER

Omséttningshastighet (ggr) .. 1,01
Transaktionskostnader (mkr) ...
i procent av omsatta vardepapper ..
Férvaltningsavgift
Arlig avgift 1,53%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engangsinsattning 10 000 kr

Férvaltningskostnad (kr)
Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (Kr) .. 10,33

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning........... 0,00%

*2011-04-01 byttes indexet frdn SIX RX, 75%
och OMRX Tbill 25%

Fonden ar en virdepappersfond

Fonden startade: 1998-02-16

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden lamnar fran och med 2013
ingen utdelning.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 504400-5527

PPM Fondnummer: 184 416



Ansvarig forvaltare: Mats A Nilsson

Andelsvarde | 198,75
Antal andelsdgare
Fondférmdégenhet (mkr)

AVKASTNING SENASTE ARET
Fokus 13,49%
Referensranta (OMRX-TBIll) ..occcccvvvcvciieens 0,47%

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING
Senaste tva aren

Fokus 16,85%
Senaste fem aren

Fokus 10,30%
RISK

Fokus 8,38%

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER
Omsattningshastighet (82r) i
Transaktionskostnader (mkr)
i procent av omsatta vardepapper ...
Forvaltningsavgift
Debiterad forvaltningsavgift

(fast och rorlig) 2,40%
Arlig avgift 0,52%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engangsinsattning 100 000 kr
Forvaltningskostnad (Kr) .. 2 674,00

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning...........0,00%

Fonden ar en specialfond

Fonden startade: 1998-03-31

Startkurs: | 000 kr

Utdelning: Fonden lamnar fran och med 2013
ingen utdelning.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 504400-5584

PPM Fondnummer: Fokus ar inte en PPM fond

ALTERNATIVA FONDER CATELLA FOKUS

Blandad utveckling tor

verkstad

Fondens relativt hoga exponering mot aktiemarknaden till foljd av

var positiva syn pa aktier som investering, var en lyckad strategi.

Borsutvecklingen under dret styrdes
periodvis av kriser sdsom ebolaut-
brottet i Vastafrika, den politiska
utvecklingen i Ryssland och situa-
tionen i Syrien. I den miljén dr det
litt att slappa sitt langsiktiga fokus
och stressas av den kortsiktiga medie-
bilden. Var i grunden positiva syn pa
varderingen av aktiemarknaden och
den starka borstrenden gjorde att vi
trots osdkerheten valde att behalla en
hog aktieexponering snarare én att
spekulera i vart de kortsiktiga sving-
arna pé borsen skulle ta oss. Fonden
steg med 13,5 procent under aret.

Pa bolagsniva var utvecklingen i
hogsta grad varierad. Trots en stark
bors hade manga av de storre bolagen
svart att hanga med i uppgéngen. Tva
faktorer spelade in. Bolag med en hog
andel forséljning i Europa och foretag
med exponering mot gruv- eller olje-
industrin hade ett tufft ar. Vinnare
var bolag med hog andel forsiljning i
USA och foretag som var nettokopare
av rdvaror.

Scania var en av arets bista invest-
eringar for fonden. Vi accepterade
Volkswagens bud pé Scania och fick
darmed se aktiekursen stiga med
néstan 60 procent fran nivan vid arets
borjan. Investeringen i NIBE bidrog
ocksa positivt till fondens utveckling.
Starka rapporter och bolagets forvirv
av kanadensiska Waterfurnace lag
bakom framgéngen. Konsumtions-
relaterade Husqvarna och Electrolux
hade en bra utveckling och bidrog
starkt till fondens utveckling. Husq-
varnas forbéttringsprogram, som
stracker sig till 2015, gar battre dn
planerat och lénsamheten okar i takt
med att inképssynergier och effek-

tivare prissdttning av produkterna
implementeras inom koncernen.
Niista steg i planen dr att fd bolaget att
vixa ndr vil lonsamheten ér pd plats,
varfor vi ser fortsatt potential i aktien.

De cykliska bolagen ABB och
Sandvik tillhorde de simre invester-
ingarna for fonden, dé de under
senare delen av aret drabbades av de
fallande ravarupriserna. Aven Axis
och Getinge tillhorde forlorarna. Get-
inge kommer att tvingas ta kostnader
for att sakerstélla produktionen i
négra av sina fabriker enligt ett krav
fran amerikanska FDA (U.S. Food
and Drug Administration) och vilka
sanktioner som kan bli f6ljden enligt
kravet fran FDA 4r dnnu osédkert.
Medan aktiemarknaden har fokuserat
pé den fragan har Getinge fortsatt sitt
effektiviseringsarbete. Det innebdr
mojlighet till hojda vinstprognoser,
vilket inte reflekteras i nuvarande
virdering.

Under édret avyttrade vi hela inne-
haven i Nordea, Scania, SKF och NIBE
med vinst, medan innehavet i Lundin
Petroleum sdldes med forlust. Nya
innehav i portfoljen 4r AstraZeneca
och TeliaSonera. Vi dkade position-
erna i ABB och Lindab under aret.

Fonden har under aret enbart
haft placeringar i svensk valuta och
paverkades séledes inte av valuta-

rorelser.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 1 i sifferdelen.



ALTERNATIVA FONDER CATELLA HEDGEFOND

Ett starkt ar for Catella
Hedgefond

Trots en turbulent omvarld blev 2014 ett mycket framgangsrikt

ar for fonden. V/ \ |

Fonden steg med 8,2 procent under
aret. Avkastningen motsvarar 2,8
génger risken mitt som standard-
avvikelse. Fonden star sig dirmed
val i konkurrens med liknande
sparformer. Fondens riskniva pa 2,9
procent kan jaimféras med risken pa
aktiemarknaden i sin helhet, som for
SIX RX uppgick till drygt 13 procent
under 2014.

Lag risk 4r en hornpelare for
fonden. Vi ser fonden som ett bas-
sparande som kompletterar andra
fonder med hogre risk. Det dr ocksa
ett mer flexibelt alternativ 4n ett
traditionellt sparande i rdntefonder.
Den laga risken gor att avkastningen
inte dr lika beroende av rétt timing
som sparande i aktiefonder och den
dagliga handeln i fonden gor att peng-
arna alltid ar tillgangliga.

Det dr mot denna bakgrund vi
har satt som mal att fondens riskniva,
matt som standardavvikelse, inte
skall 6verstiga 3 procent. Nir sa 4nda
skedde under de stora kursfallen pa
bade aktier och obligationer i oktober,
reagerade vi bdde genom att minska
nettoexponeringen i fonden och
genom att kopa séljoptioner pa index.
Vi kunde dirigenom begrinsa kurs-
fallet i fonden.

I Catella Hedgefond ér det sdllan
enskilda placeringar som forklarar
fondens utveckling utan avkastningen
fordelar sig pa manga placeringar.
Ytterligare riskspridning uppnés
genom att investera i savél rantebér-
ande virdepapper som aktier, i sdvil
korta som langa positioner samt
genom att képa sédljoptioner pa index.

Omsittningshastigheten i fonden
ar traditionellt h6g men var under

2014 nagot ldgre, vilket forklaras av
stora infléden i fonden under aret.
Bakom det ligger ett aktivt arbete med
fondens nettoexponering som justeras
i takt med att synen pa marknaden
forandras. Det dr inte minst viktigt ett
ar som sa starkt praglats av osakerhet
kring den ekonomiska utvecklingen

i omvirlden som 2014. Allokeringen
mellan tillgangsslagen justeras i

takt med att var syn pa marknaden
fordandras, vilket blir sarskilt tydligt
ett turbulent &r som 2014 dir rénte-
andelen i fonden pendlat i intervallet
50-70 procent. Avkastningen i rénte-
portféljen var stark i borjan av dret,
men forsémrades mot slutet av dret
till foljd av 6kad oro i Norge i sparen
av fallande oljepriser. Avkastningen i
aktieportfoljen var mer jaimnt fordelad
over aret och kompenserade for den
svagare utvecklingen i ranteportfoljen
under slutet av aret.

Den aktiva forvaltningen av
fonden och den goda riskspridningen
syns ocksd i det faktum att de storsta
positiva bidragen till fondens utveck-
ling kom frdn sé vitt skilda branscher
som spel (Unibet), verkstad (Autoliv),
mjukvaror (IFS) samt likemedel
(AstraZeneca). Innehaven i Elekta och
Lindab hade storst negativ paverkan
pé fondens utveckling under éret.

All valutaexponering i ranteplacer-
ingar hedgas och valutarisken i
aktieplaceringarna har haft endast
marginell paverkan pa arets resultat.

Fér fondens samtliga innehav, samt resultat- och
balansrdkning, se sidan 12 i sifferdelen.

Ansvarig forvaltare: UIf Stromsten

Andelsvarde 162,80
Antal andelsdgare 2042
Fondformagenhet (MKr) ... 8 087
AVKASTNING SENASTE ARET

Hedgefonden 8,22%
Referensranta (OMRX TBill)...ovccvverrecsienn 0,47%

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING
Senaste tva dren

Hedgefonden 7,86%
Senaste fem aren

Hedgefonden 4,60%
RISK

Hedgefonden 24-manadersdata -
Hedgefonden |-ars veckodata.................
Duration

Rénterisk vid | procentenhets

rantefOrandring, ... —1,00%
OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER
Omséttningshastighet (ggr) .... . 1,33
Transaktionskostnader (mkr) ... .. 16,89
i procent av omsatta vardepapper ... 0,09
Forvaltningsavgift 1,00%
Debiterad férvaltningsavgift

(fast och rorlig) 2,65%
Arlig avgift 1,04%
KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (Kr) e 301,64
Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (Kr) .. 14,75

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning............ 0,08%

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM FORVALTAS AV CATELLA FONDFOR-
VALTNING

Andel av fondens totala omsattning

Catella Credit Opportunity........nn 0,21%
Catella Sicav 0,53%

Fonden dr en specialfond

Fonden startade: 2004-03-0

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden lamnar fran och med 2013
ingen utdelning.

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

PPM Fondnummer: Hedgefonden ar inte en
PPM fond.



FONDFAKTA

Ansvarig forvaltare: Ola Martensson

Andelsvarde 141,60
Antal andelsagare | 298
Fondférmaogenhet (MKr) ... | 144

AVKASTNING SENASTE ARET

Balanserad 15,39%
Jamférelseindex

(Relevant jamférelseindex saknas)

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING

Senaste tva aren

Balanserad 15,27%
Jamférelseindex

(Relevant jamférelseindex saknas)

Senaste fem aren

Balanserad 7,50%
Jamférelseindex

(Relevant jamférelseindex saknas)

RISK

Balanserad 4,27%
Jamférelseindex

(Relevant jamférelseindex saknas)

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER
Omsiattningshastighet (ggr)
Transaktionskostnader (mkr).

i procent av omsatta vardepapper ...
Forvaltningsavgift from 2014-05-12..
Forvaltningsavgift tom 2014-05-11 ....
Arlig avgift
Maximal férvaltningsavgift i fonder som
investeras i 2,00%
Maximal férvaltningsavgift i fonder, som aven
har rérlig avgift, som investeras i 1,00%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engéngsinsattning 10 000 kr

Forvaltningskostnad (Kr) .. 141,11
Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (Kr) .. 10,58

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning...........0,00%

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM FORVALTAS AV CATELLA FONDFOR-
VALTNING

Andel av fondens totala omsattning

Catella Avkastningsfond
Catella Credit Opportunity.
Catella Hedgefond .
Catella Reavinstfond.. .9.94%
Catella Sicav 1744%
Catella Smabolagsfond ..1097%

Fonden ar en specialfond

Fonden startade: 2005-05-02

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden ldmnar fran och med 2013
ingen utdelning.

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

PPM Fondnummer: Balanserad ar inte en PPM
fond.

BLANDFONDER CATELLA BALANSERAD

Ett starkt ar for aktier

och rantor

Catella Balanserad ar en fond-i-fond som investerar i aktie-, rante-

och hedgefonder. Fonden investerar i savél Catellas egna fonder

som externa fonder.

Fonden steg med 15,4 procent under
aret. I USA satte borsen kursrekord pa
l6pande band och riskviljan hos invest-
erarna var mycket stor. I Europa var
utvecklingen pa borserna snarlik, om
an pa andra grunder. I USA tog fore-
tagens vinsttillvaxt fart och kursok-
ningarna drevs av bdttre underliggande
lonsamhet, medan det i Europa snarare
var forhoppningen om tillvixt som
gjorde att kurserna rorde sig uppat.

I Sverige ar ekonomin starkare och
utvecklas biéttre dn i 6vriga Europa, sa
marknaden tolererar hogre varderingar
hir. Den svaga kronan ger svenska
exportforetag ytterligare stod.

Aven om aktiemarknaden var
relativt stark, var det inom andra till-
gangsslag som det mest anmérknings-
viarda hande under éret. For det forsta
har rénteldget i flera lander, daribland
Sverige, varit exceptionellt lagt. Svenska
Riksbanken sinkte repordntan till
0 procent och den svenska 10-ariga
statsobligationen handlas nu med en
avkastning pa under 1 procent. Om
Riksbanken lyckas med sitt uppdrag att
halla inflationen pd 2 procent betyder
det att investerarna ar beredda att
forlora i snitt 1 procent om éret i real
avkastning de narmaste 10 aren. Vi
ser en liknande situation i Tyskland
och ovriga lander i norra Europa.

For det andra har den amerikanska
dollarn starkts. I USA haller de pen-
ningpolitiska stimulansprogrammen
pé att trappas ner och férmodligen
kommer styrrantorna att hojas nésta ar.
Samtidigt flaggar Europa och Japan for
utokade stimulansétgarder och ute-
blivna rintehdjningar. Det gor dollarn
mer attraktiv dn euron, japanska yenen
och svenska kronan.

Vi har haft en positiv instdllning
till aktier, &ven om védrderingarna
kénns hoga, och aktieandelen i
fondportfoljen har varit hog under
aret. Framforallt 6kade vi invester-
ingarna i USA, till foljd av vér positiva
forvintan pa savil bolagens vinst-
tillvaxt som dollarns utveckling. Vi
minskade innehaven i 6vriga regioner,
framforallt i Norden och Europa. Vi
investerade i Catellas nya kreditfond,
Catella Credit Opportunity. Invest-
eringar i hedgefonder star fortsatt for
cirka 7 procent av fondportfoljen.

De innehav som utvecklades bést
under aret var fondens placeringar i
USA. Det sammantagna resultatet av
SPDR S&P 500, Vanguard S&P 500
och iShares Core S&P 500 bidrog med
7,6 procentenheter till fondens utveck-
ling. Dirtill hade Catella Smabolags-
fond ett fantastiskt ar och steg med 28
procent, vilket lyfte Catella Balanse-
rads resultat med 3 procentenheter.
Svagast utveckling hade innehavet i
Vanguard FTSE Emerging Markets,
som hade negativt resultat i lokal
valuta men positivt i SEK rdknat.

Mer dn 25 procent av fondens
investeringar &r i dollartillgdngar.
Dollarn starktes under aret med 21
procent mot den svenska kronan.
Euron, som star for en mindre del av
fondens valutaexponering, stirktes
med knappt 7 procent mot kronan.
Totalt bidrog valutafordandringar
med 5,6 procentenheter till fondens
arsresultat.

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



RANTEFONDER CATELLA AVKASTNINGSFOND

Snalare ranteklimat 1 takt

med fallande marknadsrantor

Jakten pa avkastning intensifierades i takt med att marknads-

rantorna sjonk till historiskt laga nivaer.

Fonden steg med 2,2 procent efter
avgifter samtidigt som risknivén i
fonden var lg.

For att 4stadkomma meningsfull
avkastning i fonden, har vi behallit
tyngdpunkten pa investeringar i
foretags- och bostadsobligationer.

Aktiviteten pa foretagsobligations-
marknaden var fortsatt hog under
aret da bolagen soker alternativa
finansieringskéllor vid sidan av bank-
erna. Dessutom ér efterfragan fran
privatpersoner och institutioner stor
da rantealternativ sdsom réntefonder
(som framst investerar i statsobliga-
tioner) och inldningskonton erbjuder
en ldg avkastning. Var bedémning
dr att sparalternativ som likviditets-
fonder, penningmarknadsfonder och
obligationsfonder med lang 16ptid mer
eller mindre har spelat ut sin roll med
nuvarande laga ranteldge.

Durationen var kort, runt 0,7 ar,
vilket missgynnade fondens utveck-
ling d& marknadsrédntorna varit sjunk-
ande 6ver hela avkastningskurvan.
Durationen kommer fortsattningsvis
att hallas kort d& vi bedomer att
trenden f6r marknadsrintor kommer
att vara oférandrad eller ndgot stig-
ande under 2015. Merparten av fond-
ens virdepapper har kort 16ptid i form
av vardepapper med rorliga rinte-
bindningar som inte 4r kinsliga for
stigande marknadsréintor. Innehavet
ildnga statsobligationer 4r minimalt,
dé vi bedomer att de erbjuder for lag
avkastning givet deras risk pa dessa
historiskt laga rantenivéer.

Storsta bidragsgivare till fondens
utveckling var innehaven i obliga-
tioner utgivna av Stadshypotek,
Danske Bank, SEB, Svensk Export-

kredit, DSV, Vattenfall, Cargotec,
Swedbank Hypotek samt Vasakronan.
Innehaven i Seadrill, Gjensidige
Forsikring samt Meda hade negativ
inverkan pa utvecklingen.

Storre nyinvesteringar gjordes
i SPP Liv forlagslan, DSV, Ikano
Bostad, Telenor, Boliden, Sandvik,
Vacse, Akelius Fastigheter, Nykredit,
Lansforsakringar Bank, Gjensidige
Forsikring, Pohjola Bank, Trelleborg,
Hexagon samt Steen & Strom. Mindre
nettoforsiljningar har gjorts i bland
annat Tele2, SAS, Klovern, SCA, A.P.
Moller Maersk och Stora Enso.

Vi ir 6vertygade om att foretags-
obligationer under de ndrmaste aren
kommer att ha goda forutséttningar
att generera battre avkastning dn
statsobligationer. Anledningen dr
hogre lI6pande avkastning och var
tro pa en forsiktigt positiv konjunk-
turutveckling i Europa. Svenska
statsobligationer erbjuder negativ
realrdnta, om vi utgar fran Riksbank-
ens inflationsmal, och en betydande
kursrisk i en stigande rintemiljo. En
vildiversifierad foretagsobligations-
fond med relativt kort 16ptid och
fokus pa krediter med bra kassaflode
och/eller stark balansrdkning, har
forutsattningar att generera en battre
riskjusterad avkastning dn en stats-
obligationsfond.

Valutaférandringar paverkade inte
fondens utveckling under aret efter-
som all valutaexponering reduceras
med valutaterminer.

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

FONDFAKTA

Ansvarig férvaltare: Magnus Nilsson

Andelsvarde 127,17
Antal andelsdgare | 145
Fondférmogenhet (MKr) ... 12 556

AVKASTNING SENASTE ARET
Avkastningsfonden.........cccccecuecuvcuneunencnacs 2,23%
Jamforelseindex

(50% OMRX TBill + 50% OMRX TBond)....6,15%

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING

Senaste tva aren

Avkastningsfonden.............

Jamférelseindex

(50% OMRX TBill + 50% OMRX TBond)...2,41%

Senaste fem aren
Avkastningsfonden............. 3,16%
Jamforelseindex

(509 OMRX TBIll + 509 OMRX TBond)..3,00%

RISK

Avkastningsfonden..........ccccocuvcuvcuvciccncnans 0,47%
Jamférelseindex (509% OMRX TBill +

50% OMRX TBond)..... 2,12%
Aktiv risk 2,13%
Duration 0,66

Rénterisk vid 19 ranteférandring, % .......—0,66%

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER
Omsdttningshastighet (ggr)
Transaktionskostnader (mkr)

i procent av omsatta vardepapper .. ..0,00
Férvaltningsavgift 0,70%
Arlig avgift 0,72%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engangsinsattning 10 000 kr

Férvaltningskostnad (kr)
Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (Kr) .. 4,54

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG
Andel av fondens totala omsattning............ 0,15%

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM FORVALTAS AV CATELLA FONDFOR-
VALTNING

Andel av fondens totala omsattning

Catella Sicav 0,62%

Fonden ar en virdepappersfond

Fonden startade: 1999-02-01

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden lamnar fran och med 2013
ingen utdelning.

Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 504400-5147

PPM Fondnummer: 112 755



1 RANTEFONDER CATELLA CREDIT OPPORTUNITY

Var nya absolutavkastande
rantefond

En femarig statsobligation har idag en forviantad effektiv ars ranta

pa 0,15 procent Det ar delvis med detta som bakgrund som vi
= beslutade att lansera fonden Catella Credit Opportunity.

FONDFAKTA

Ansvarig férvaltare: Magnus Nilsson Fonden, som startade 2014-11-24, steg

Akelius Fastigheter respektive

Andelsvirde 100,29 med 0,3 procent efter avgifter. Klovern.

Antal andelsigare 27 For att astadkomma meningsfull Vi 6vertygade om att foretags-
Fondférmagenhet (MK s 280 avkastning efter avgifter kommer obligationer de narmaste dren
AVKASTNING SENASTE ARET fonden ha tyngdpunkt pa foretags- kommer att ha goda f6rutsittningar
Credit OpPOrtUNity «.o...eeeeeeeereeeeeeeeessene 0,29% obligationer framforallt med ligre att generera battre avkastning 4n
Referensranta (OMRXTBIN) v -001% kreditvirdighet s kallad high yield statsobligationer. Anledningen ir

GENOMSNITTLIG ARSAVKASTNING
Senaste tva aren

Credit Opportunity
Referensranta (OMRX TBill)..

Senaste fem aren

Credit OPPOrtUNItY ....cccceveeeeeercrcrerenenne N/A
Referensranta (OMRX TBIll)..ouvwvevrrevsissnes N/A
RISK

Credit OPPOrtUNItY ....cccceueeuveercrcreenenennes N/A
Aktiv risk N/A
Duration 2,64

Rénterisk vid 1% ranteférandring, %.......—2,50%

OMSATTNINGSHASTIGHET/KOSTNADER

Omsdttningshastighet (ggr) .vrrrrsiierninn. 0,33

Transaktionskostnader (mkr)
i procent av omsatta vardepapper ...
Forvaltningsavgift

Arlig avgift 0,97%

KOSTNADER FOR TYPSPARARE
Engéngsinsattning 10 000 kr

Férvaltningskostnad (Kr) ... 15,54

Manadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (Kr) . 0,29

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG

Andel av fondens totala omsattning............ 2,33%

Fonden ar en specialfond

Fonden startade: 2014-11-24

Startkurs: 100 kr

Utdelning: Fonden ldmnar ingen utdelning.
Fondbolag: Catella Fondférvaltning AB
Fondens org nummer: 515602-3482

PPM Fondnummer: Credit Opportunity dr
inte en PPM fond

obligationer. Aktiviteten pa foretags-
obligationsmarknaden har varit fort-
satt hog dé bolagen soker alternativa
finansieringskéllor vid sidan av bank-
erna. Dessutom &r efterfragan fran
privatpersoner och institutioner stor
da réantealternativ sésom rantefonder
(som framst investerar i statsobliga-
tioner) och inlaningskonton erbjuder
en lag avkastning. Var bedomning dr
att traditionella sparalternativ sdsom
likviditetsfonder, penningmarknads-
fonder och obligationsfonder med
lang I6ptid mer eller mindre har
spelat ut sin roll i och med dagens laga
ranteldge.

Durationen kommer att vara
relativt kort dé vi bedomer att trenden
for marknadsriantor kommer att
vara oforandrad eller nagot stigande
under 2015. Merparten av fondens
viardepapper har kort 16ptid i form av
vardepapper med rorliga rintebind-
ningar, vilka inte dr kinsliga for
stigande marknadsréantor. Innehav i
langa statsobligationer 4r minimalt,
da vi bedomer att de erbjuder for lag
avkastning givet deras risk pa dessa
historiskt laga nivaer.

Initiala investeringar gjordes i
Albain, Nykredit, Frostbite, Lock,
Seadrill, Victoria Park, SAS, Oro
Negro, Norcell, Stena, Volvo, Corral,
Veolia, Dof Subsea, Norrlandia Care
samt Estancia. Investeringar gjordes
aven i preferensaktier utgivna av

hogre l6pande avkastning och var tro
pa en forsiktigt positiv konjunkturut-
veckling i Europa. Svenska statsobli-
gationer erbjuder negativ realréinta,
om vi utgér ifran Riksbankens infla-
tionsmal, och en betydande kursrisk
vid stigande rantemiljo. Detta tycker
vi ger dalig risk-/avkastningsprofil.
En vildiversifierad foretagsobliga-
tionsfond med relativt kort 16ptid och
fokus pa krediter med bra kassaflode
och/eller stark balansrakning, har
goda forutsittningar att generera
bittre riskjusterad avkastning 4n en
traditionell statsobligationsfond.

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



Var agarpolicy

I. Inledning

Enligt Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:9) om virdepappersfonder,
15 kap. 9 § §, och enligt EU-kommission-
ens delegerade genomforandeférordning
art. 37 skall styrelsen i ett fondbolag och
en forvaltare av alternativa investerings-
fonder faststilla interna regler dir det
anges vilka strategier som bolaget skall
folja for att bestimma nér och hur det
skall anvanda rostritter som dr knutna
till de finansiella instrument som ingar i
varje fond.

Syftet med detta dokument ar att
redovisa hur och i vilka situationer,
den rostratt som foljer pa de invester-
ingar som gors inom ramen for Catella
Fondforvaltning ABs ("Catella Fonder”)
verksamhet, skall utnyttjas, samt hur
Catella i 6vrigt utovar sitt dgande genom
fondernas innehav. Grundlidggande for
alla situationer ar att Catella Fonder
uteslutande skall agera i fondandelsagar-
nas gemensamma intresse och rostritter
endast anvéindas till formén for respek-
tive fond. Malet ar att fonderna ska ge sa
hog avkastning som méjligt. Agarrollen
utovas sa att bolagets vdarde och ddrmed
fondandelarnas virde langsiktigt maxi-
meras. Fondernas tillgdngar ingar inte
i Catella Fonders balansrakning och
andelsdgarna kan nér som helst ta ut sina
pengar ur fonderna. Darfor ar det viktigt
att Catella Fonder vid behov och utan
dréjsmél kan sélja sina aktier.

2. Deltagande i bolagsstammor
Catella Fonder ska normalt delta i
bolagsstimmor i de bolag dir fonderna
ar stora aktiedgare liksom pa andra stim-
mor ddr centrala fragor behandla och pa
dessa stimmor utdva sin rostritt.

3. Anvdndande av rostritter

1. Inom Catella-koncernen (”Catella”)
finns det flera bolag som investerar f6r
egen eller kunders rikning. Verksam-
heten inom Catella Fonder ar tydligt
separerad. Detta innebdr att Catella
Fonder representerar fondernas andels-
agare och skall i den rollen alltid rosta
med utgangspunkt fran vad som anses
vara bést for andelsdgarna oavsett vilka
eventuella intressen Catella i 6vrigt kan
ha i det berérda bolaget. For det fall
Catella Fonder utdvar sin rostrétt sker
detta i enlighet med respektive fonds
mal och placeringsinriktning, sésom
detta framgar av respektive fonds fond-
bestimmelser. I samband med att Catella
Fonder utovar sin rostratt gors i varje
enskilt fall en bedomning av om nagon
intressekonflikt kan uppsta for fonden
eller fondandelsédgarna och pé vilket satt
denna i s fall bor hanteras.

2. Det yttersta ansvaret for att bevaka
bolagshdndelser och att en fond pa en
bolagsstimma rostar i enlighet med fon-
dens placeringsinriktning och mal, vilar
pa den ansvarige férvaltaren. Catella
Fonder arbetar dock med utgangs-

CATELLAS FONDER ARSBERATTELSE 2014

punkten frén att samtliga fonder skall

ha en samsyn i viktiga fragor som ror
bolagets verksamhet. For detta dndamal
har Catella Fonder utsett en d4garansvarig
som, i samrdd med ansvarig forvaltare,
beslutar hur fonden skall rosta pa staim-
man. Denne dgaransvarige rapporterar i
sin tur till Catella Fonders VD och ytterst
till Catella Fonders styrelse.

3. Ovanstéende att respektive fonds
forvaltare ansvarar for att en fond rostar
i enlighet med fondens placeringsinrikt-
ning sékerstaller att intressekonflikter
ombhiéndertas.

4. Catella Fonder kan, om det bedoms
lampligt, ge fullmakt till utomstéende att
foretrada Catella Fonder pa stimma. En
sddan fullmakt skall foregds av samma
férberedande arbete som om Catella
Fonder sjdlv, genom anstilld person,
skulle vara representerad pa stimman.

Catella Fonder redovisar i efterhand
pa forfragan och kostnadsfritt Catella
Fonders stallningstaganden i visentliga
enskilda dgarfragor samt motiven for
dessa till andelségare.

Fragor betraffande Catella Fonders
policy inom édgarfragor besvaras av bola-
gets dgaransvarige eller av bolagets VD.

Denna dgarpolicy dr upprdttad i linje
med Fondbolagens Forenings "Riktlinjer
for fondbolagens dgarutévande”

STYRELSE CATELLA FONDFORVALTNING AB

Knut Pedersen
Ordférande
VD Catella AB (publ)

Lars H. Bruzelius
Senior partner BSI & Partners

Peter Friberg
Legitimerad psykolog, Student-
psykologen

Johan Nordenfalk
Chefsjurist Catella AB (publ)

Thomas Raber
VD Alvine Capital
Management Ltd

Ando Wikstrom
CFO Catella AB (publ)
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Redovisningsprinciper

Din andel av fondens kostnader

P4 de kontoutdrag du erholl fran oss i
januari 2015 redogjorde vi for din andel
av fondens kostnader under 2014.

Forvaltningskostnad ar din del av
fondens kostnader under 2014 for analys,
férvaltning, redovisning, information,
marknadsforing, revision och avgifter till
forvaringsinstitutet.

Ovriga kostnader ir din andel av
fondens kostnader for virdepappers-
handel sasom courtage.

Total kostnad d4r summan av de tva
ovan nimnda kostnaderna.

Dessa kostnader far du inte dra av i
din deklaration.

Redovisningsprinciper
Virdepappersfonderna tillimpar (Lag
2004:46) om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens forfattningssamling
FFFS 2013:9. Specialfonderna tillimpar
Lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder samt Finans-
inspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10)
om Forvaltare av alternativa investerings-
fonder. Samtliga fonder tillimpar Fond-
bolagens forenings tillimpliga rekommen-
dationer for redovisning samt ESMA’s
riktlinjer.

I fondernas balansrakning har fonder-
nas innehav vérderats till marknads-
virde per 2014-12-30. Med marknads-
virde avses stangningskurs. Vid mark-
nadsvérderingen anvands olika virder-
ingsmetoder beroende pa vilket finansiellt
instrument som avses och pa vilken
marknad instrumentet handlas. For att
bestimma virdet pa fondandelar anvinds

Svensk kod for fondbolag

senast redovisade andelsvarde. For att
bestamma vardet pa marknadsnoterade
instrument och andra instrument
som aktivt handlas pa en etablerad
marknad anvédnds i normalfallet senaste
betalkurs. For att bestimma vardet pa
andra instrument dn de som avses i
féregdende mening anvéinds i normal-
fallet senaste kop- och/eller siljkurs. Om
ovan ndmnda virderingsmetoder enligt
fondbolagets bedémning 4r missvisande,
faststills viardet pa annan objektiv
grund. Med objektiv grund avses vdrder-
ing som baseras pa tillgdngliga uppgifter
om senaste betalkurs vid externa
transaktioner i instrumentet eller indi-
kativ kopkurs fran market maker om
sddan finns utsedd for emittenten. Om
sddan uppgift inte finns att tillga eller
av Catella bedoms som ej tillforlitlig
faststills marknadsvirdet enligt allmént
vedertagna varderingsmodeller grundat
pé information frdn oberoende maklare
eller andra externa oberoende killor.
Valutakurserna ar slutkurserna
2014-12-31. Se sidan 3 i Sifferdelen for
valutakurser.

Andelsédgarens beskattning

Fonden ér ett eget skattesubjekt men dr
sedan 1 januari 2012 inte skattskyldig
for inkomst av de tillgdngar som ingar i
Fonden. Nu dr det istéllet andelsdgarna
som ska beskattas for en schablonintikt
(se nedan).

Kapitalvinstbeskattning

Fysiska personer som dr obegrinsat
skattskyldiga i Sverige ska ta upp kapital-

vinst och kapitalforlust vid avyttring av
andelar i Fonden i inkomstslaget kapital
till 30 procent beskattning. Med avytt-
ring avses bland annat forsiljning och
inlosen. Samma regler giller f6r dodsbon
under forutsittning att den dode varit
obegrinsat skattskyldig i Sverige.

Kapitalvinst respektive kapitalfor-
lust berdknas som skillnaden mellan
forsaljningspriset (efter avdrag for even-
tuella avgifter) och omkostnadsbeloppet.
Ombkostnadsbeloppet ar det inkopspris
som erlagts for de avyttrade fondan-
delarna. Omkostnadsbeloppet berdknas
normalt enligt genomsnittsmetoden.

Beskattning av kapitalvinst respek-
tive kapitalforlust ar beroende av typ av
fond samt om andelarna dar marknads-
noterade eller onoterade. Generellt anses
en fondandel marknadsnoterad om
Fonden dr 6ppen for handel eller inlésen
minst var tionde dag. Om Fonden &r
Oppen for handel eller inlosen mer séllan
anses fondandelarna vara onoterade.
En fondandel som dr inregistrerad
eller noterad vid svensk eller utlindsk
bors, ar alltid marknadsnoterad oavsett
omsattning.

En kapitalvinst vid avyttring av
andelar i Fonden ér skattepliktig i
sin helhet. For avdragsritten vid en
kapitalforlust pa andelar i Fonden galler
generellt foljande.

Marknadsnoterad andel i rintefond
Kapitalférlusten ar fullt avdragsgill
mot sévil vinster pd marknadsnoterade
deldgarratter (utom andelar i rdnte-
fonder) som vinster pa onoterade aktier.

Redovisningsprinciper fortsdtter pd ndsta sida.

Catella Fondférvaltning AB (Bolaget) ar medlem i Fondbolagens Férening. Fondbolagens Forening har genom “Svensk kod

for fondbolag” sammanfattat de 6vergripande principerna som ska rada vid utovande av fondverksambhet i Sverige. Koden ska

fraimja sund fondverksamhet och dérigenom vérna fortroendet for branschen. Bolaget tillimpar koden. Alla férvaltare hos

Bolaget ir licensierade av SwedSec. Vi har dven sett till att var styrelse till hilften bestar av oberoende ledamoter.



Redovisningsprinciper fortscttning.

Med deldgarratt avses bland annat
aktier, andelar i viardepappers- och
specialfonder och andra aktiebeskattade
finansiella instrument. Overskjutande
forlust ar avdragsgill till 70 procent mot
andra kapitalvinster (till exempel rinta
och utdelning).

Onoterad andel i aktiefond

Kapitalforlust ar avdragsgill till 70
procent mot alla kapitalvinster, dven till
exempel rinta och utdelning.

Marknadsnoterad andel i rantefond
Kapitalforlusten ar fullt avdragsgill mot
alla kapitalvinster. Detta giller numera
aven utlindska marknadsnoterade
rantefonder.

Skattereduktion

For det fall det kvarstar en kapitalforlust
efter avdrag mot kapitalvinster, uppstir
ett underskott. Fér underskott medges
skattereduktion med 30 procent. Om
underskottet dr storre dn 100 000 kr
medges dock skattereduktion med
enbart 21 procent for det underskott som
overstiger 100 000 kr.

Schablonbeskattning

Fysiska personer som dr obegrénsat skatt-
skyldiga i Sverige och som édger andelar

i Fonden ska fran och med inkomstaret
2012 ta upp en schabloninkomst pa 0,4
procent av vardet av fondinnehavet vid
arets ingang. Schabloninkomsten ska tas
upp i inkomstslaget kapital till 30 procent
beskattning, vilket medfor ett effektivt
skatteuttag pa fondvérdet om (0,4 x 0,3 =)
0,12 procent per ar. Samma regler géller
f6r dodsbon under forutsittning att

den déde varit obegransat skattskyldig i
Sverige.

évrigt

Om fonden dr knuten till investerings-
sparkonto, fondforsakring, IPS eller
premiepension géller sarskilda skatte-
regler. Aven for juridiska personer

och utlindska fondandelsdgare giller
sarskilda skatteregler.

Kontrolluppgifter

Fondbolaget lamnar kontrolluppgift
om vinst eller f6rlust vid férsaljning
eller inldsen av andelar i Fonden,
schablonintikt samt eventuell utdel-
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ning. Kontrolluppgift lamnas for fysiska
personer och svenska dédsbon.

Upplysningar enligt Svensk

kod for fondbolag

Ersattning till personalen i fondbolaget
ar 16n samt bonus relaterat till utveck-
lingen i bolaget.

Emissionsgaranti

Alla fonder har mojlighet att, inom
ramen for sina fondbestdmmelser och
Lag (2004:46) om véardepappersfonder
respektive Lagen (2013:561) om forvalt-
are av alternativa investeringsfonder,
garantera emissioner. Under 2014 har
Catella Hedgefond utnyttjat den mojlig-
heten.

Nairstaende transaktioner
Handel med Nordic Fixed Income AB
har skett i rantebarande vardepapper,

se narmare under respektive fonds
Fondfakta.

Knut Pedersen
Ordférande

Lars H. Bruzelius

Thomas Raber

Catella Fondforvaltning AB
Stockholm den XX februari 2015

Peter Friberg

Erik Kjellgren
VD

Johan Nordenfalk

Ando Wikstrom
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Exempel pa
Revisionsberattelse

Till andelsagarna i specialfonden X/ Vardepappersfond X, org.nr 515xxx-xxxx

Rapport om arsberittelse

Vi har i egenskap av revisorer i Fondbolaget AB, organisations-
nummer 556X XX-XXX, utfort en revision av arsberittelsen for
specialfond/virdepappersfond X for ar 2014.

Fondbolagets ansvar for drsberdttelsen

Det ar fondbolaget som har ansvaret for arsberattelsen och for
att lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder/lagen
om virdepappersfonder och Finansinspektionens foreskrifter
om forvaltare av alternativa investeringsfonder/foreskrifter om
virdepappersfonder tillimpats vid upprattandet och for den
interna kontroll som fondbolaget bedomer ar nodvandig for att
uppritta en drsberéttelse som inte innehéller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om arsberéttelse pa grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor
revisionen for att uppna rimlig sikerhet att arsberittelsen inte
innehaller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgarder inhdimta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsberittel-
sen. Revisorn viljer vilka atgirder som ska utforas, bland
annat genom att bedoma riskerna for viasentliga felaktigheter
i arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som ar relevanta for hur fondbolaget upp-
rattar arsberdttelsen i syfte att utforma granskningsatgérder
som dr dandamalsenliga med hénsyn till omstindigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i
fondbolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvardering av dindamalsenligheten i de redovisning-
sprinciper som har anvénts och av rimligheten i fondbolagets
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvérdering av den
overgripande presentationen i arsberdttelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdamtat ar tillrackliga
och dndamélsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsberittelsen upprittats i enlighet
med lagen om foérvaltare av alternativa investeringsfonder/lagen
om virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter
om forvaltare av alternativa investeringsfonder/foreskrifter

om vardepappersfonder och ger i alla visentliga avseenden
rattvisande bild av Specialfond/Vardepappersfond X:s resultat
och stillning.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férordningar
Utover var revision av arsberéttelsen har vi dven utfort en
revision av fondbolagets forvaltning for Specialfond/Virde-
pappersond X for ar 2014.

Fondbolagets ansvar

Det ar fondbolagets som har ansvaret for forvaltningen enligt
lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder/lagen om
vardepappersfonder och fondbestimmelserna.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ar att med rimlig sidkerhet uttala oss om férvalt-
ningen pé grundval av var revision.

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Som underlag for véart uttalande om forvaltningen har vi
utover var revision av arsberdttelsen granskat vasentliga beslut,

atgirder och forhallanden i fonden for att kunna bedéma om
fondbolaget handlat i strid med lagen om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder/lagen om vardepappersfonder eller
fondbestammelserna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga
och dndamélsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har fondbolaget inte handlat i strid med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder/lagen om
vardepappersfonder eller fondbestimmelserna.

Stockholm den XX februari 2015

Namn pd revisor,
Auktoriserad revisor
Separata arsberittelser samt separat revisionsberittelse finns for varje fond i enlighet med Lag (2004:46) om vardepappersfonder. samt
for specialfonder enligt Lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder Dessa kan pa begédran sdndas till andelségare.



Adresser

Catella Fondforvaltning AB

Adress:

Telefon:
Telefax:
Epost:

Hemsida:

Birger Jarlsgatan 6
Box 7328

103 90 Stockholm
08-614 2500
08-611 01 30
fonder@catella.se
catella.se/fonder
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Mer information kan Ni dven fa via vara samarbetspartners

Aktieinvest

Avanza

Carnegie

Erik Penser Bankaktiebolag
Folksam

Fondmarknaden
Handelsbanken

ICA Banken AB
Lansférsakringar Bank
Lansforsakringar Fondliv
Max Matthiessen

Nord Fondkommission
Nordnet

Saxo/E*Trade

Skandia Fond & Foérsakring
Skandiabanken
Sparbanken Syd
Sparbanken Oresund

SPP Liv

Storebrand Livsforsikring Sverige
Storebrand Livsforsikring Norge
Swedbank

UBS

von Euler & Partners

aktieinvest.se
avanza.se
carnegie.se
penser.se
folksam.se
fondmarknaden.se
handelsbanken.se
icabanken.se
lansforsakringar.se
lansforsakringar.se
maxm.se
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