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EXTRA INFORMATION FRAN STIFTELSENS FORVALTARE
Med anledning av det oroliga bérsklimatet, kommer hdr lite extra information om ldget i
stiftelsens forvaltningsportfoljer.

Allmant

FP nr 1 forvaltas av SEB Wealth Management Stiftelser & Institutioner, Géteborg till 50%. Resterande del forvaltas
av SwedbankRobur i Stockholm. Denna portfolj forvaltas med en normalvikt 25% aktier och 75% rantebérande.
Samma placeringsmandat har var portfolj Trad Forsiktig, som forvaltas av Carnegie. | ssmband med manadsskiftet
september/oktober kommer dessa tva placeringsenheter att slds samman. Det innebdr att den nya portfolien "FP
1/Trad Forsiktig" far tre forvaltare. Nar det géller inriktningen pa forvaltningen gors ingen fordndring, normalvikt
25% aktier ( mandat 15%-35%)

| manadsskiftet kommer dven FP nr 3 att slas samman med Trad Normal, vilka bada férvaltas av Carnegie.
Dessa bada placeringsenheter forvaltas 50% aktier (mandat 209%-80%) och 50% rantebédrande. Samma inriktning
som tidigare kommer dven i fortsdttningen att gélla.

FP nr 2, som i manadsskiftet byter namn till FP 2/50-50, férvaltas av SwedbankRobur i Stockholm med ett
normalviktat mandat om 50% aktier och 50% rdntebdrande.

Ovanstdende portfoljer forvaltas med traditionell forvaltning, ddr fokus pa aktiedelen ligger pa svenska aktier. De
kan forvaltas via direktinvestering i aktier, via fonder eller etfer.

Stiftelsens tre fondportfoljer Trygg, Balanserad och Tillvaxt forvaltas av SEB Wealth Management. | denna
forvalttning finns ett storre fokus pa global exponering bade pa aktie- och rdntesidan och investeringar sker via
fonder och etfer.

Nedan foljer lageskommentarer fran forvattarna.

Extra forvaltarkommentarer per 29/9 2011
FP nr 1, SEB Wealth Management

Vad har skett senaste manaderna i portfoljen?

FFP -1 SEB Sammanfattning FFP 1
Allokering mars-sep 2011 Allokering mar-sep

Nedviktning inom aktier har skett fran maj till i dag i omgangar, forsta
nedviktningen skedde redan i maj. Totalt under perioden maj till

100% bérjan av september har aktieandelen halverats. Index har under
samma period backat med ca 24 %. Vi ligger idag pa lagsta andelen
enligt var placeringsinstruktion. Vi har gatt full dvervikt till full
undervikt.
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Vad tror vi om framtiden?

Framtiden dr svar att sdga ndgot om. Det kdnns som en vdldigt stor gissning da vi lever under en politiker styrd
verklighet, ddr vad som helst kan hidnda kortsiktigt. Forvaltningsmadssigt r vi dr riskaverta/ forsiktiga i denna miljo. Vi
tror att det kommer att komma véldigt bra koptillfdllen framdver. Vi tror dock inte det &r lage dnnu, men
forbereder portfélien genom att ha kassa for att kdpa da det dr dags.. Tajming dr dock svart !

FP nr 1 och FP nr 2, Swedbank Robur

Vad har skett senaste manaderna i portfoljen?

Var syn pa konjunkturen har i férvaltningen varit forsiktigt positiv och andelen cykliskt exponerade bolag har
|6pande Gverviktats i uppdraget dnda sedan tidigt ar 2010. Om &n den riktiga strategin under 2010 sa har detta
under det sista kvartalet sedan halvarsskiftet 2011 inte betalat sig i forvaltningen. Bérsen har under denna period pa
kort tid tappat kraftigt och marknaden &r i dagsldget mycket volatil dvs slagig i sin handel. Detta i sig ar ett tecken pa
den osdkerhet som marknaden idag uppvisar. Snabbt sammanfattat finns en uppkommen oro &ver den politiska
formagan att 16sa sédra Europas skuldproblematik ddr Grekland hamnat i fokus. Bakomliggande finns dven en
konjunkturoro dar dven en politisk 1asning i USA hotar att férsvara de reformer som krdvs framover. | denna
situation har vi i férvaltningen selektivt salt i ett antal cykliskt exponerade bolag. Marknaden i sig dr dock i nuldget i
hog grad styrd av riskaversion och i behov av ytterligare vdgledning for att ater fa en stabilare grund att std pa. Ratt
eller fel politiska beslut kan pa kort tid forflytta marknaden bade upp och ned i den uppkomna situationen. Var
fundamentala ansats i forvaltningen betyder i denna situation mindre men maste danda vara det ledljus utifran vilken
vi bedriver en langsiktig forvaltning i portfdljen. Per september dr portféljen underviktad aktier kontra rdntor och
portfoliens fordelning dr 45% aktier, 55% rdntor. Jamforelseindex ar 50 % aktier/50 % réntor.

Vad tror vi om framtiden!?

Foretagens marginaler, kassafldden och vinster dr hdga och vérderas pa historisk ldga nivaer. Dessutom har vi dessa
laga vérderingar samtidigt som rdntorna nu dr exceptionellt laga. Vidare anser vi att risken for en recession, dven om
den Okat senaste manaden, ar begransad. Detta tillsammans med var bedémning att foretagens intjaning idag ar
stabilare dn tidigare gor att vi anser att aktier och riskbdrande tillgangar skall ackumuleras pa nuvarande prisnivaer.
De langa rantorna har i kdlvattnet av senaste tidens oro fortsatt att falla och dr nu exceptionellt ldga. Vi anser darfor
att den avkastning som dessa rantor erbjuder inte kompenserar for nedsideriskerna som féreligger vare sig for
scenariot med ytterligare centralbanksstimulanser eller f6r scenariot dar vi far se en férdjupad oro for
betalningsinstdllelser. Langrantorna riskerar att réra sig uppat bade i ett positivt och i ett negativt scenario for
vdrldsekonomin. | vastvadrlden dr generellt langrdntorna pa sa laga nivaer att det inte finns ndgon anledning att vélja
dessa framfor kortrantor. Var exponering mot langa rantor kommer darfor fortsatt att vara lag till fdrman for korta
rantor. Vi identifierade tidigt risker som utgjorde ett direkt hot mot finansiella tillgangars varden pa kort sikt. Under
perioden har riskbilden forvédrrats men fokus ligger fortfarande huvudsakligen pa politiska risker. Ett annat skal till att
nedsiderisken okat dr att det borjar bli mer och mer uppenbart att centralbankermna borjar fa slut pa verktyg for att
stimulera ekonomier som inte vill ta riktig fart och som fortfarande &r relativt svaga.

FP nr 3/Trad Normal, Carnegie Investment Bank AB

Vad har skett senaste manaderna i portfoljen?

Aktuell viktning dr idag 40 % mot aktiemarknad mot normalt 50% och resterande mot rdntebdrande placeringar.
Minskad andel aktier har delvis skett pga av borsfallet men dven av aktiva forsdljningar under augusti och september
manad da vi sett risker for fortsatt nedgang. Den sk. undervikten i aktier fordelas lika mellan utlandska och svenska
aktier. | portfoljerna har vi ocksa successivt sélt av obligationer med langa I16ptider for att istillet 6ka andelen korta
rantebdrande placeringar vilka i dagsldget ger en hogre avkastning och till en avsevart lagre risk.

Vad tror vi om framtiden?

Vér marknadstro dr att vi tror pa fortsatt roriga borser beroende pa politisk osékerhet i bade Europa och USA.
Osékerheten bidrar ocksa still storre risker for en simre ekonomisk utveckling. Vi forvantar oss dock snart mer
klargdrande kring den Europeiska skuldkrisen vilka férhoppningsvis skulle kunna avskriva risker i framférallt franska
och spanska banker. Ytterligare stimulanser i den amerikanska ekonomin &r dessutom sannolika. Fram tills vi far mer
konkreta dtgdrder pd plats avser vi behalla aktievikten pa en ldgre nivd dn normalt. Vi har dock stor beredskap att
kdpa mer svenska placeringar ddr varderingar i manga svenska bolag dr historiskt mycket laga. Betraffande utldndska
aktier riskerar ytterligare stimulanser vara negativt for den amerikanska dollarn och euron vilket missgynnar denna
typ av placering.
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Trad Forsiktig, Carnegie Investment Bank AB

Vad har skett senaste manaderna i portfoljen?

Aktuell viktning dr idag 18 % mot aktiemarknad mot normalt 25% och resterande mot rantebdrande placeringar.
Minskad andel aktier har delvis skett pga av borsfallet men dven av aktiva forsdljningar under augusti och september
manad da vi sett risker for fortsatt nedgang. Den sk. undervikten i aktier fordelas lika mellan utldndska och svenska
aktier. | portfolierna har vi ocksa successivt salt av obligationer med langa I6ptider for att istéllet 6ka andelen korta
rantebdrande placeringar vilka i dagsldget ger en hdgre avkastning och till en avsevart ldgre risk.

Vad tror vi om framtiden?

Var marknadstro &r att vi tror pa fortsatt roriga borser beroende pa politisk osdkerhet i bade Europa och USA.
Osékerheten bidrar ocksa still storre risker for en sdmre ekonomisk utveckling. Vi férvdntar oss dock snart mer
klargérande kring den Europeiska skuldkrisen vilka férhoppningsvis skulle kunna avskriva risker i framforallt franska
och spanska banker. Ytterligare stimulanser i den amerikanska ekonomin dr dessutom sannolika. Fram tills vi far mer
konkreta dtgdrder pa plats avser vi behalla aktievikten pa en ldgre niva 4n normalt. Vi har dock stor beredskap att
képa mer svenska placeringar dér vdrderingar i manga svenska bolag ar historiskt mycket laga. Betréffande utlandska
aktier riskerar ytterligare stimulanser vara negativt f6r den amerikanska dollarn och euron vilket missgynnar denna
typ av placering.

Fondportféljerna Trygg, Balanserad och Tillvaxt, SEB Wealth Management

Vad har skett senaste manaderna i portfoljen?

SEB SEB

FFP - Trygg FFP — Balanserad
Allokering mars-sep 2011 Allokering mars-sep 2011
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FFP — Tillvaxt

Sammanfattning eaianseradivaxtirygg)
Allokering mars-sep 2011 Allokering mar-sep

Minskning av aktier har gjorts Idpande under perioden framférallt
under maj manad d& svenska aktier minskades med 25% av totala
andelen svenska aktier. Justeringar har aven gjorts under september
pé globalsidan dar vi genom rebalansering minskat aktievikten
ytterligare dvs genom férsaljning av JO Hambro som &éverperformat
de andra tre fonderna istallet for att kopa ikapp de som
underperformat.
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Vad tror vi om framtiden!?

Framtiden dr svar att sdga ndgot om. Det kidnns som en véldigt stor gissning da vi lever under en politiker styrd
verklighet, ddr vad som helst kan hdnda kortsiktigt. Forvaltningsmadssigt dr vi dr riskaverta/ forsiktiga i denna miljé. Vi
tror att det kommer att komma véldigt bra koptillfallen framover. Vi tror dock inte det &r lage dnnu, men
forbereder portfoljen genom att ha kassa for att kdpa da det &dr dags.. Tajming dr dock svart !
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