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Ny fondportfolj i FFP — Fondportfolj DYNAMISK

Det fortsatter att storma i varldsekonomin. Krisen i Europa
har varit ett faktum under en langre period. Tyvarr har oron
&nnu inte avtagit, som manga av oss sakert hoppats pa.

Men hur mycket av oron ar redan diskonterad i aktiekurserna
- och - frdgan som vi alla stéller oss - har aktiemarknaden
snart natt botten?

Las mer om Carnegies allokeringsstrategi och makrosyn

langre ned i mailet.

Under &ret har vart arbete med att fortlépande analysera
vart fonduniversum resulterat i ett antal nya fonder. Under
2011 har vi bytt ut en Japanfond, en globalfond och utékat
utbudet av Sverigefonder. Under hosten har fokus legat pd
rante- och hedgerelaterade fonder och placeringar. Fran och
med 1/10 finns tva ytterligare réantefonderna i vart
sortiment:

— Carnegie Corporate Bond

- Blue Bay Emerging Mkt Select Bond fond SEK Base R

Hall utkik efter vara informationsbrev- Vi foérdandrar utbudet
fortlopande.

FONDPORTFOL] DYNAMISK

For att mote efterfragan pd dynamiska placeringsalternativ
med 13g risk och hég riskjusterad avkastning kommer vi fran
och med oktober manad att erbjuda férvaltning i ytterligare
en fondportfélj — DYNAMISK. Har kommer forvaltningen att
fokuseras pa de tillgdngsslag som historiskt sett haft en
utveckling med mindre toppar och dalar, &n vad rena
aktieplaceringar har haft. Detta ar en forvaltningsform for dig
som efterfragar 1&g risk, om du &r néra forestdende pension
eller t.o.m. redan pabérijat dina pensionsuttag. I grafen

nedan ser du vilka avkastningskurvor portfélien tar sikte pa.

Maria Hogefjord
Familjeféretagens Pensionsredovisning i

Varmland AB

Tel. 054 - 240 640

Fax. 054 - 240 641

maria.hogefjord@ffp.nu

FOR ATT SE FORVALTNINGSRAPPORTERNA
FOR SEPTEMBER MANAD VANLIGEN SE
HEMSIDAN WWW.PENSIONSSTIFTELSE.SE
UNDER FLIKEN VARA TJANSTER -> FFP ->
RAPPORTER OCH BLANKETTER ->

MANADSRAPPORTER.


mailto:maria.hogefjord@ffp.nu
http://www.pensionsstiftelse.se/

Vid riktigt positiva marknadsklimat har férvaltaren dven mdjlighet att investera i upp till 15% svenska

aktier.

Portfolj Dynamisk

-En investering i rintebirande fonder (langa. korta, reala) och alternativa investeringar.
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STRATEGI: Portféljen ska investera i rantefonder (svenska och utlandska) samt alternativa investeringar

med malsattning att vara absolutavkastande.

MALSATTNING: Portféljen har som malsattning att skapa en hdg riskjusterande avkastning genom att
investera i rantebarande fonder (korta- och l&nga I&ptider samt olika kreditrisksegment, som exempelvis
statsobligationer och féretagsobligationer, bade svenska och utlandska) samt i alternativa investeringar.
Att portféljen investerar i alternativfonder med malsattning att vara absolutavkastande, tillsammans med
rantefonder, innebér inte att portféljen kan garantera absolut avkastning, da den innehdller viss kredit-,

rante och valutarisk.
FORVALTARE: SEB Institutioner och Stiftelser i Géteborg
NORMALVIKT: 45 % Svenska rantebarande, 20 % Utlandska rantebarande, 30 % Alternativa

investeringar samt 5 % likvida medel.

Med vinliga hilsningar

FAMILJEFORETAGENS, gm Maria Hiigefjord



Allokeringsstrategi Carnegie Privatbank - september 2011

Carnegie Privatbank beh3ller undervikt (2) for aktier i en global blandportfolj

Givet den hoga osakerhet vi nu ser pa de finansiella marknaderna med hég daglig volatilitet
rekommenderar vi fortsatt en ndgot forsiktigare positionering mot bérsen.

Det &r framst en svagare global tillvdxt som har féranlett en mer forsiktig syn pa aktiemarknaden. Den
radande avmattningen har darutéver paverkats negativt av ett flertal allvarliga faktorer som det i
dagslaget &r svart att tydligt 6verskdda och se framtida effekter av. Men kursfallen har medfért att

mycket &r diskonterat. Vi bedémer att vi befinner oss nara bottenformationer p8 aktiemarknaden.

Carnegie Privatbank har sedan i somras en forsiktigare syn pa aktiemarknaden och rekommenderar att
aktievikten i en blandportfolj &r 2 pd en skala 1-5. N&r vi nu gar in i det fjarde kvartalet ar det fortsatt en
rad oroshardar som skapar osékerhet pa de finansiella marknaderna. Eurozonen har fallit djupare ned i
ekonomisk kontraktion, dar bland annat Tyskland och Frankrike presenterat svagare an forvantade
tillvaxtsiffror under sensommaren, och dar hoten om ett icke fungerade banksystem tyngt ytterligare. Det
har dven foért med sig att risken for spridningseffekter som kan komma att paverka den globala tillvaxten
negativt ar relativt hég. Det &r framst en svagare global tillvaxt som har foranlett en mer férsiktig syn pa
aktiemarknaden. Vi har under sommaren sett flera tydliga tecken p& en allt svagare global tillvéxt.
Férutom Europa har daven USA redovisat svaga BNP-siffror for det andra kvartalet samt svagare ISM-
siffror. Forvantningarna pa den globala BNP-tillvaxten har justerats ned fran 3,8 procent i bérjan av ret
till cirka 3 procent i dagsldget. BNP-tillvaxten bér vara kring 4 procent fér att bolagen ska visa god
vinsttillvixt. Férvantningarna p& USAs BNP fér 2012 har fallit och ligger nu kring 2-2,5 procent. De svaga
forvantningarna stéds av Fed som férlangt sin 0-réntepolicy till mitten av 2013. Den allt svagare globala
tillvaxt vi nu ser paverkar bdde konsumenter, féretag och stater negativt. Vi bedémer dock inte att den
negativa effekten p3 tillvéxten blir sd pass allvarlig att den globala ekonomin faller ned i recession.

Den radande avmattningen har darutéver paverkats negativt av ett flertal allvarliga faktorer som det i
dagsléaget &r svart att tydligt éverskada och se framtida effekter av. Det &r dels finanspolitiska
budgetatstramningar i vést och av penningpolitiska atstramningar i st och dels av effekter frén
skuldkrisen i eurozonen och en 6kad politisk polarisering i USA infér presidentvalet 2012. Det nar
ekonomin skulle behdva stimulanser for att minska arbetsldsheten och 6ka tillvéxten.

Men kurserna har fallit relativt kraftigt och darmed diskonterat en betydligt sémre framtid fér féretagen. I
skrivande stund har den nordiska aktiemarknaden fallit drygt 25 procent sedan arsskiftet och MSCI World
samt S&P500 &r ned 10,5 respektive knappt 7,5 procent under samma period. Borsen faller i genomsnitt
30 procent under konjunkturnedgangar och ndgot mer vid djupare recessioner sdsom 2008/09. I
genomsnitt, sedan 1960, har vinsterna p& S&P500 fallit med i genomsnitt 23 procent under recessioner.
Flertalet investerare férvéntar sig i dagslaget ett vinstfall pa mellan 10-15 procent. Sammantaget kan
man sdga att ganska mycket &r diskonterat. Det tillsammans med var bedémning att vi férmodligen
undviker en recession och trots allt f&r en positiv global tillvéxttakt, om &n 18g, anser vi att vi befinner oss

néra bottenformationer pa aktiemarknaden.



VIKTIG INFORMATION

Carnegie Investment Bank AB (Carnegie) ar en oberoende nordisk investmentbank med verksamhet inom omradena
Securities, Investment Banking, Private Banking och Fonder. Carnegies verksamheter stdr under kontinuerlig tillsyn av
Finansinspektionen i Sverige och av dess motsvarigheter i andra lander dar Carnegie bedriver verksamhet.
Intressekonflikter Carnegie stravar efter att, genom att tillimpa fasta rutiner, undvika intressekonflikter sdval mellan
Carnegie och dess kunder som inom Carnegie. Det finns interna regler for hur eventuella intressekonflikter skall hanteras.
Syftet med rutinerna &r att uppna en rattvis hantering av kunderna. Trots detta finns det anledning att informera om att
Carnegie, vid sitt erbjudande av olika typer av tjanster till sina kunder, bland annat kan komma att: - vara ekonomisk
radgivare till bolag i vars aktier (eller andra finansiella instrument) en kund uppdrar &t Carnegie att utfora
véardepapperstransaktioner. R&dgivningen kan vara knuten till uppdrag dt Carnegie att bistd bolaget vid kapitalanskaffning,
uppkodpserbjudanden eller liknande. Carnegie kan aven ha andra affarsrelationer med bolaget.

- handla for egen rékning (inkluderande dtaganden som s kallad market maker) i de finansiella instrument i vilka en kund
uppdrar at Carnegie att utfora vardepapperstransaktioner. Detta inneb&r bland annat att Carnegie kan komma att ha
positioner i instrumentet ifréga samt d&ven komma att trdda in som motpart till kunden vid affarsavslut. Om en
intressekonflikt skulle uppstd, hanteras den enligt de faststallda rutinerna och det interna regelverket. Carnegies avdelning
for Investment Banking arbetar aktivt for att erhdlla uppdrag eller affarsmojligheter av emittenter pd marknaden. Darfér bor
kunden vara medveten om att Carnegie kan komma att erhalla ekonomisk kompensation av en emittent omnamnd i detta
dokument. Carnegies analytiker eller till analytikern narstdende personer, med undantag for en &vergdngsperiod, &r inte
tilldtna att inneha vardepapper i en emittent for vilken en affarsrekommendation utarbetats. Kallor Detta dokument baseras
pd analys frén ett antal olika analyshus, dock framst Carnegies egen. Asikten i detta dokument kan skilja sig eller std i
konflikt med andra rekommendationer framstallda av bolaget. Trots att Carnegie nedlagt tillbérlig omsorg for att inneh3llet i
detta dokument skall vara korrekt och inte missvisande garanterar inte Carnegie att uppgifterna ar tillforlitliga eller
fullstandiga. Kunden skall vidare vara inférstddd med att de framtidsutsikter avseende vérdepappersmarknaden som
framfors i detta dokument inte alltid kommer att infrias. Carnegie friskriver sig fr&n och svarar inte i ndgot fall, oavsett
vardsléshet, gentemot kunden eller tredje man, for forlust, av vad slag det vara ma, vare sig direkt eller indirekt, som
uppkommer pé’! grund av eller kan anses harrora fran innehallet i detta dokument. Ansvar Detta dokument tillhandahalls
endast som allman information och skall under inga foérhallanden anvéndas eller betraktas som n&gon uppmaning,
rekommendation eller ndgot rdd, vare sig att képa eller silja aktier eller andra finansiella instrument. Detta dokument tar
inte hansyn till kundens sarskilda ekonomiska situation, syfte med investeringar eller annars kundspecifika behov. Kund bor
soka finansiell rddgivning i det enskilda fallet avseende lampligheten av tilltankta vérdepappersinvesteringar och handel med
aktier eller andra finansiella instrument som omtalas eller 8syftas i detta dokument. Kunden bér darfor endast beakta detta
dokument som en av flera kallor for sitt investeringsbeslut. Andra kallor att beakta bor bl a vara marknadsnyheter samt
fundamental analys. Carnegie pdminner kunden om att handel med vardepapper &r forknippad med risker. Kunden maste
vara inférstddd med att: - Placering och andra positioner i finansiella instrument sker pa kundens egen risk; - Kunden noga
maste satta sig in i de regler som galler for handel med finansiella instrument, sarskilt de finansiella instrument som kunden
avser att handla i; - Vid handel med finansiella instrument maste kund kontrollera avrakningsnota samt omg&ende
reklamera eventuella fel till Carnegie; - Kunden fortlépande m8ste bevaka vardeférandringar p& innehav av och positioner i
finansiella instrument; - Kunden sjélv skall initiera de dtgarder som erfordras for att minska risken for férluster p& egna
placeringar och andra positioner. Innehéllet i detta dokument &r sammanstéllt av Dag Tigerstedt, Investment Strategy,
Carnegie Privatbank. Ansvarig utgivare &r Daniel Ljungstrom. Inneh3llet i detta dokument &r skyddat av upphovsrétt och far
inte utan Carnegies tillstand kopieras, distribueras eller publiceras.



