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FUTURIS I KORTHET

Strategi: Lang/kort europeisk aktiefond med fokus pa Norden och med kompletterande investe-
ringar i andra linder

Valuta: Euro
Startdag: 15 oktober 1999

Portfoljforvaltare: Mattias Nilsson, Karl-Mikael Syding och Arne Vaagen

FORVALTNINGSMAL

Avkastningsmal: Absolut avkastning
Avkastningsniva: Hogre riskjusterad avkastning én en traditionell aktieportfolj
Risk (standardavikelse): Lagre &n traditionella investeringsfonder

Korrelation: Relativt 1ag korrelation med aktiemarknaden

AVGIFTER OCH TECKNING

Fast arvode: 1 procent per ar, debiteras manadsvis

Prestationsbaserat arvode: 20 procent av den del av totalavkastningen som overstiger den s&
kallade avkastningstroskeln”, debiteras ménadsvis

Intriddesavgift: Ingen (hogst 5 procent)
Teckning/inlésen av andelar: Ménadsvis teckning respektive inlésen?

Minimiinvestering vid forsta teckningstillféllet: 100 000 euro, dérefter minst 10 000 euro per
teckningstillfalle

TILLSYN

Tillstaindsgivande myndighet: Finansinspektionen. Fondbolaget erholl tillstand att utéva fond-
verksamhet den 1 oktober 1999 och omauktoriserades den 8 februari 2007.

Forvaringsinstitut: Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Revisorer: Carl Lindgren, KPMG AB och Mats Nordeback, SN:s Revisorer AB

FONDBOLAG

Futuris Asset Management AB

Organisationsnummer: 556574-3514

Fond under forvaltning: Futuris

Agare: Brummer & Partners AB (46,5 procent), portféljforvaltarna (51,5 procent), 6vriga (2,0
procent)

Aktiekapital: 1 500 109 kronor

Adress: Norrmalmstorg 14, Box 7040, SE-103 86 Stockholm

Telefon: +46 8 545 043 30

Fax: +46 8 566 214 90

E-post: info@brummer.se

‘Webbplats: www.futuris.se

Kontakt: Karl-Mikael Syding och Cornelia Montille

Verkstillande direktor: Karl-Mikael Syding

Styrelse: Svante Elfving (ordforande), Mattias Nilsson, Ola Paulsson, Karl-Mikael Syding och
Arne Vaagen

Chief Compliance Officer: Joakim Schaaf

Riskkontrollansvarig: Henrik Paulsson

1) Avkastningstroskeln (se ordlistan) riknas fram med hjilp av fondens troskelrintesats, som
utgors av den genomsnittliga tyska tremanadersrintan pa 90-dagars placeringar i euro for-
sta bankdagen i varje ménad. Fonden tillimpar "high watermark’, vilket innebdr att andels-
agare endast erldgger prestationsbaserat arvode da eventuell underavkastning i forhéallande till
avkastningstroskeln fran tidigare perioder har aterhdmtats.

2) Blankett och information om datum f6r teckning respektive inlosen kan bestillas hos fondbo-
laget eller hidmtas via fondens webbplats.
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Futuris dr en specialfond enligt 1 kap 1 § lagen (2004:46) om investeringsfonder. Salunda &r Futuris inte en s& kallad UCITS-fond. Andelarna i Futuris har inte
registrerats och kommer inte att registreras i enlighet med vardepapperslagstiftning i USA, Kanada, Japan, Australien eller Nya Zeeland eller i ndgot annat land
och far inte siljas eller erbjudas till forséljning till eller inom USA, Kanada, Japan, Australien eller Nya Zeeland eller i sadana linder dar sidant erbjudande eller
forsaljning skulle strida mot gallande lagar eller regler. Utldndsk lag kan innebdra att en investering inte far goras av investerare utanfor Sverige. Futuris Asset
Management AB har inget som helst ansvar for att kontrollera att en investering fran utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Det aligger envar att tillse
att sidan investering sker i enlighet med géllande lag eller andra regleringar, savél i Sverige som utomlands. Informationen i denna rapport ska inte ses som en
rekommendation fran fondbolaget att teckna andelar i fonden utan det ankommer pa var och en att géra sin egen bedomning av en investering i fonden och
riskerna forknippade dédrmed. I samband med en sddan bedémning ska envar forlita sig endast pa den information som finns i fondens faktablad och informa-
tionsbroschyr. Dessa gér att ladda ner frin www.brummer.se. Det finns inga garantier for att en investering i fonden ger en god avkastning, trots en positiv
utveckling pé de finansiella marknaderna. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och
minska i virde och det dr inte sakert att en investerare far tillbaka hela eller delar av det insatta kapitalet. En investering i fonden bér betraktas som en langsik-
tig investering. Tvist rérande fonden eller information om fonden ska avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Futuris Asset Management AB
tillhandahaller inte sddan finansiell radgivning som avses i lagen (2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter eller sadan investeringsradgivning som avses i
lagen (2004:46) om investeringfonder.



Brummer & Partners

Brummer & Partners rankas som en av Europas ledande kapi-
talforvaltare med fokus pa absolut avkastning och lanserade
Sveriges forsta hedgefond 1996. Brummer & Partners affars-
idé &r att erbjuda ett valdiversifierat utbud av aktivt forval-
tade fonder genom att samla skickliga forvaltare med olika
forvaltningsstrategier inom samma foretagsgrupp. Gruppen
forvaltar omkring 86 miljarder kronor at institutioner, fore-
tag och privatpersoner. Brummer & Partners har cirka 250
anstillda och kontor i sex ldnder.

Malet ar att skapa en konkurrenskraftig riskjusterad
avkastning. Genom att gruppens investeringsprodukter har
olika forvaltningsstrategier med lag inbordes korrelation, kan
investerarna ges goda mojligheter till effektiv forvaltning av
sina portfoljer.

Brummer & Partners forvaltar nio singelstrategifonder och
en multistrategifond, som erbjuds i sévél en obelanad som
en beldnad version. Samtliga Brummer & Partners Sverige-
registrerade fonder &r specialfonder enligt lagen om inves-
teringsfonder och stér under Finansinspektionens tillsyn. "

For privata investerare och arbetsgivare erbjuder Brummer
& Partners Brummer Life dar spararna kan placera i Brummer
Multi-Strategy och gruppens 6vriga aktivt férvaltade fonder
enskilt eller i kombination med ett brett utbud av indexfon-
der med laga eller inga forvaltningsavgifter. Brummer Life
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erbjuds bade som direktsparande via fonddepa online och som
forsakringssparande i Brummer Life Forsakringsaktiebolag.
De i gruppen ingdende fondbolagen dgs helt av Brummer
& Partners eller gemensamt med fondernas forvaltare. Brum-
mer & Partners AB investerar ocksa direkt i de fonder som
ingar i gruppen for att markera det gemensamma intresset
mellan Brummer & Partners AB och 6vriga fondandelsagare.
Brummer & Partners &dr en av initiativtagarna till och,
som enda svenska fondbolag, undertecknare av Hedge Fund
Standards Board (HFSB). HFSB ir ett branschinitiativ och
verkar for basta praxis nér det giller standarder for hed-
gefondforvaltning, exempelvis kring informationsgivning,
risk- och avkastningsanalys, samt organisation och ledning.
Det heldgda dotterbolaget B & P Fund Services (BFS) &r
ett vardepappersbolag som star under Finansinspektionens
tillsyn enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden.
BES erbjuder ett brett utbud av tjanster inom omradena
distribution, fondadministration, legal & compliance samt
kundservice till fondbolag inom gruppen. BES, vars verk-
samhet dr skild fran fondbolagen och forvaltningsarbetet,
genomfor enligt uppdragsavtal daglig vardering, riskmitning
och riskkontroll av gruppens fonder. Dessutom vérderas
samtliga forvaltningsstrategier i gruppen av en oberoende
tredje part i syfte att ytterligare oka kontrollen och méta
kraven fran internationella investerare.
Mer information om Brummer & Partners finns pa www.
brummer.se.

BRUMMER MULTI-STRATEGY

Brummer Multi-Strategy dr en multistrategifond som inves-
terar i gruppens aktivt forvaltade singelstrategifonder. Malet
ar att leverera en god riskjusterad avkastning och effektiv
riskspridning. Brummer Multi-Strategy erbjuder en bred
exponering mot Brummer & Partners fondutbud och &r ett
alternativ for investerare som soker en effektiv diversifiering
mellan enskilda hedgefonder. Brummer Multi-Strategy pas-
sar till exempel for investerare som vill héja den forvénta-
de avkastningen och sinka risken i en traditionell aktie- och
obligationsportfolj. Fonden finns dven i en eurodenomine-
rad version — Brummer Multi-Strategy Euro samt den bela-
nade Brummer Multi-Strategy 2xL.

Brummer Multi-Strategy skiljer sig fran liknande fond-i-
fonder genom att den inte tar ut nagra fasta eller prestations-
baserade avgifter. Arvodet tas enbart ut i de underliggande
fonderna.

1) Beskrivningen avser laget per augusti 2011. Flera av Brummer & Partners hedgefonder erbjuds i biade en Sverige- och en Bermudabaserad version. I de
senare kan teckning erbjudas i flera olika valutaklasser. De Bermudabaserade fonderna star inte under Finansinspektionens tillsyn.



Verkstallande direktoren har ordet

Futuris stravar efter att over tiden ge sina andelségare en positiv
avkastning som inte ska vara beroende av aktiemarknadens
utveckling. Dessutom forvéntas utbytet mellan avkastning
och risk vara béttre dn i en traditionell aktieportf6lj. Detta
gor fonden till ett bra diversifieringsverktyg.

Genom att komplettera en virdepappersportfolj med
Futuris 6ppnas saledes en mojlighet att sinka den totala
portfoljens risk och/eller héja avkastningen. I finansteoretiska
termer blir portfoljen mer effektiv.

For forsta halvaret 2011 redovisar Futuris en avkastning
pa +0,85 procent efter avgifter. Korrelationen med olika
aktieindex sedan fondens start ar férsumbar (2—9 procent for
world index, Europaindex, OBX och SIX). Den riskjusterade
avkastningen uppfyller inte de uppsatta forvaltningsmalen
under det forsta halvaret 2011.

OMVARLDEN
Katastrofer, kriser och ekonomisk avmattning
Déja vu: Vilken liten skillnad ett ar gor. Fér 12 manader sedan
hade borserna nyligen skakats om av Greklands skuldkris
med efterfoljande flash crash pa aktiemarknaden i maj 2010
for att under hosten lyftas av QE2. Nu brottas marknaden
ater med skuldkriser i sydeuropa och spekulerar om QE3.
Den amerikanska aktiemarknaden hade bottnat i juli 2010,
men den riktiga vdndpunkten kom egentligen i manadsskiftet
augusti—september nédr Ben Bernanke antydde att centralban-
ken skulle borja med kvantitativa lattnader igen (féregangaren,
QE1, hade avslutats ett halvar tidigare i mars 2010). Efter en
vianda med QE2 ér vi séledes i augusti 2011 tillbaka dér vi
borjade — med kris i Sydeuropa samt forhoppningar om nya
okonventionella centralbanksatgéarder: QE3.

Frekvensfordelning sedan start
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Arets kriser bestar framst av:
1) revolutioner i Mellanostern och Nordafrika (MENA), med
start i Tunisien, Egypten och Libyen
2) tsunamin i Sendai med kirnkraftshaverier i Fukushima och
storda leveranskedjor och ekonomisk avmattning som f6ljd
3) en utvidgad skuldkris for PIGS-landerna, dar Spanien och
Italien tagit 6ver som framsta orosmoment med stigande
obligationsrantor och kreditspreadar.

Stressen pa aktiemarknaderna har forvérrats sedan QE2
avslutades sista juni, av stresstester och standiga reglerings-
diskussioner avseende banksektorn, fortsatt atstramning i
Kina samt inte minst skuldtaksproblemen i USA och den
nedgradering av USA:s kreditbetyg som genomférdes i augusti.

Makrodata 6verraskade negativt under andra kvartalet.
Citigroups Economic Surprise Index (CESI) toppade pa ett
nytt all time high (+97,5) tidigt i mars 2011 (innan Fukushi-
ma) och nddde en nist intill rekordlag botten (—117,2) tre
manader senare. CESI ligger fortfarande kvar pa en lag niva
aven om det hamtat sig en del fran botten (- 93,6 sista juni,
—78,8 den 11 augusti). CESI har endast en gang varit ldgre
an juni 2011. Det var runt arsskiftet 2008, da likviditeten
och den ekonomiska aktiviteten frés ihop fullstandigt efter
Lehman Brothers konkurs. Mer normala éarsbottnar har
legat pa omkring minus 25 till minus 50 och topparna pa
plus 50 till plus 75.

Ett exempel pa oron i obligationsmarknaden &r spanska
tioaringar vars yield steg fran drygt 5 procent i februari till
5,75 procent i juni och efter rapportperioden fortsatte dnda
upp till 6,46 procent i augusti innan stodkop av europeiska
centralbanken fick ned yielden till 5 procent igen. I Italien sag
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utvecklingen ungefar likadan ut. Fram till sista juni var det
emellertid Grekland, Portugal och Irland som hade den virsta
utvecklingen, men tack vare att de ar mindre och gjorde mer
for att fa hjalp vande deras yields ned tidigare och utgjorde
inte lika stora problem for aktiemarknaden. I Tyskland och
USA foll i stéllet de langa rdntorna som ett symptom pa légre
tillvaxtutsikter, men med skuld- och finansieringsfragan under
kontroll till skillnad fran Sydeuropéerna.

Oron i MENA bidrog till att lyfta oljepriset (Brent) med
o6ver 30 procent fram till i april, vilket tyngde redan pressade
konsumenter och oljeimporterande lander. I Fukushimakrisen
foll priset med en sjdttedel men hdmtade snart igen det mesta.
Under borskraschen i augusti foll oljepriset ater tungt till under
100 USD per tunna, bara 5 procent hogre én vid arets borjan.

Riskaversion och borsras
Bland traditionella risk- och tillvaxtindikatorer kan sérskilt
guld, Baltic dry och VIX ndmnas, vilka alla indikerar att
riskaversionen dr hog. Guldpriset steg 7 procent till 1 503
USD per ounce per sista juni, sedan fortsatte priset upp
ytterligare 20 procent till 1 814 USD per ounce i augusti. Bal-
tic dry shipping index f6ll 20 procent till sista juni och sedan
ytterligare 10 procent till 11 augusti. Volatilitetsindexet VIX
nadde arshogsta pa drygt 48 den 8 augusti, en uppgang med
30 enheter fran arets borjan pa 18, via en tillfallig topp pa
30 i mars och arsldgsta pa under 15 i april. VIX har endast
varit hogre dn nu en handfull ganger: hosten 2008, i sam-
band med Lehmans konkurs, samt vid &ren runt millennie-
skiftet (LTCM, Asienkrisen, 11 september och IT-kraschen).
Forsta halvaret 2011 steg amerikanska S&P 500 med 5,0
procent, Euro Stoxx 50 med 2,0 procent och till exempel
tyska DAX index med 6,7 procent, medan svenska OMX
foll 3,5 procent och norska OBX f6ll 3,4 procent. De bésta
sektorerna var Bilindistri, Forsdkring, Kemi och Halsovard
medan de samsta var Basvaror, Resor och Fritid, Detaljhan-
del samt Bank. Efter rapportperiodens utgang inleddes en
kraftig nedgang och kring 9-11 augusti hade S&P 500 fallit
20 procent, OMX med 25 procent och Euro Stoxx 50 med
27 procent inom loppet av ungefar en méanad.

MANADSAVKASTNING 2011 "

INVESTERINGSAKTIVITETER

Taktisk langposition efter borsras har gett nollresultat forsta halvéret
Under forsta kvartalet var forvaltarna hogst skeptiska till
den ekonomiska utvecklingen och skenbara stabiliteten i
Sydeuropa, med tanke pa regionens latenta skuldproblem.
Forra aret (2010) hade avslutats med en nettolang position
om knappt 50 procent, vilken saldes ned till ett negativt
netto i januari och successivt allt mer under februari och
mars. Néar marknaderna rasade i samband med katastrofer-
na som drabbade Japan i mars tdckte forvaltarna kortposi-
tionerna och etablerade en taktisk langposition for att dra
nytta av det 6verdrivet nedpressade ldget.

Forvaltarna holl dven efter den initiala aterhamtningen
pa borsen kvar positionen, eftersom de forviantade sig en
fortsatt positiv utveckling. Resonemanget grundades pa
forhoppningar om battre ekonomiska data efter en kortare
svacka pa grund av problemen i Japan samt potential till
minskad riskaversion dd Greklands akuta problem léstes och
fragan om USA:s skuldtak kunde ldggas bakom oss. Eftersom
marknaden inte reagerade s positivt som vi hade riknat med
pé Grekland och USA och dessutom makrodata blev samre
an forvantat (till exempel USA:s BNP och US ISM och UK
PMI) positionerades till slut fonden om till neutral.

Den taktiska langpositionen medforde en stark utveckling
for fonden fram till och med april (knappt +10 procent
januari—april), men pa grund av att den behélls dven under
maj och juni gick merparten av detta forlorat och resten
forsvann i juli.

Efter rapportperiodens utgdng minskades den positiva
nettoexponeringen under juli. I augusti (fram till den 12
augusti) har nettoexponeringen varierat runt en neutral till
nagot lang position. Bruttoexponeringen har ocksa minskats
under aret, i synnerhet efter sista juni, vilket speglar den
okade volatiliteten pa aktiemarknaderna.

De storsta positiva bidragen till periodens resultat kom,
forutom fran indexterminer, fran bolag inom verkstad, bas-
industri och handel. De storsta forlusterna kom fran finans,
olja och oljerelaterade tjanster, lakemedel och varv och rederi.

Futuris MSCI Euro NDTR Index SIX Return Index
Avkastning, % (EUR)? (lokal valuta) (SEK)
Januari -1,06 499 - 1,17
Februari -0,29 1,87 - 1,61
Mars 9,01 -295 2,27
April 1,97 3,95 4,02
Maj - 344 - 261 -0563
Juni - 476 -0,568 -3560
JANUARI-JUNI 2011 0,85 4,46 -071

1) For definitioner, se ordlistan pa sidan 17.

2) Futuris avkastning redovisas efter fast och prestationsbaserat arvode. Uppgifterna avser andelségare som deltagit i fonden sedan start.



Futuris totalavkastning f6r januari till juni pa +0,85 pro-
cent uppfyller tyvirr inte forvaltarnas ambition om absolut
avkastning till ldgre risk 4n marknaden och att na 10-20
procents positiv avkastning om éret. Arsgenomsnittet sedan
fondens start oktober 1999 ligger emellertid fortfarande 6ver
17 procent med ligre volatilitet och mycket lagre downside
risk an relevanta aktiemarknader.

Marknaden prisar in en recession

Vi haller med om att tillvixten sannolikt blir (mycket) svag
framéver och att svackan antagligen blir ovanligt lang (i
enlighet med Reinhart och Rogoffs forskning om finans-
kriser och resulterande stora publika skulder). Men, mark-
naden diskonterar mer &n sd. Marknadsaktérerna verkar
dtminstone delvis rikna med en repris pa 2008, d& Leh-
man Brothers konkurs fick finanssystemet att frysa totalt
med tillh6érande stopp i den reala ekonomin. Brist pa likvi-
ditet, of6rmdga att betala 16ner, hélla lager, betala leveran-
torer och sa vidare orsakade reala produktionsstopp, lager-
minskningar och uppsigningar i en skala som i dagsldget
inte forefaller sannolik. Tvédrtom fick erfarenheterna fran
2008 foretag, banker och myndigheter att forebereda sig sa
att det aldrig ska kunna hénda igen.

Visst kommer skuldéverhidng, sparbehov, stukade pri-
vatekonomier och tvekande foretagsledare att halla tillbaka
tillvixten en lang tid framover, men det behover inte bli en
recession eller en upprepning av 2008. Om ett land som Italien
eller Spanien skulle stilla in betalningarna, Japan fa problem
att finansiera sin statsskuld eller négot liknande skulle dock
scenariot fradn 2008 f4 tas fram igen.

Futuris har lagt fonden neutral i augusti

Trots forvaltarnas negativa grundinstéllning 6verraskade det
kraftiga borsraset i augusti. Oaktat avsaknad av ny informa-
tion foll varldens aktiemarknader 15—20 procent pé en vecka

Brutto- och nettoexponering sedan 2004
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och bristen pa forklaringsfaktorer upplevde férvaltarna som
en ytterligare dkad risk. En hypotes var att aktiemarknaden
fungerade som en ventil for att minska risken &ven for icke
aktiefokuserade forvaltare och att en sadan process skulle
kunna pressa marknaden lagre &n motiverat. Futuris tak-
tiska langposition orsakade trots sin relativa litenhet dess-
utom vésentliga forluster och vi minskade positionerna for
att reducera nedsiderisken i en genuint oséker bérsmiljo.

Baserat p& genomsnittliga vinstprognoser ser aktiemarkna-
den attraktiv ut — inte minst relativt raintemarknaden. Med
hénsyn till riskerna som globala skuld- och finansieringspro-
blem medfoér bor prognoserna emellertid ifragasattas. Detta
géller inte minst de rekordhéga och stigande marginaler
som prognostiseras trots minskande publik efterfragan och
stigande skatter framover. Dessutom &r aktiemarknaden
betydligt dyrare ur ett ldngre historiskt perspektiv om man
till exempel anvénder sig av cykliskt justerade vinstmultiplar
(Graham/Dodd, Shiller).

Forvaltarna har sdledes att ta stéllning till en situation med
oklar vérderingssituation, hog volatilitet pd marknaderna
samt risk for extremt negativa utfall i den globala ekonomin
dar hoga offentliga skulder och patvingat sparande eventuellt
kan orsaka recessioner och systemkriser. Samtidigt finns en
uppenbar risk for positiva rekyler pa borsen.

En kraftig uppgang efter borsraset skulle folja historiska
monster och vi har faktiskt redan de tva forsta veckorna i
augusti sett flera exempel pd uppgangar pa storleksordningen
7 procent for Euro Stoxx 50. Detta gor det riskabelt att placera
fonden nettokort, medan risken for att en global skuldde-
flationsspiral och marknadens ovanliga beteende i augusti
medfor att nedsidan fortfarande maste anses vésentlig. Pa
grund av den bindra riskprofilen har fonden tills vidare (12
augusti) positionerats i det ndrmaste neutral i avvaktan pé
mer information.

Value-at-Risk? sedan 2004
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1) VaR-mattet speglar den forlustnivd som Futuris forvintas 6verskrida 1
dag av 20 eller i 5 procent av fallen.



VARDEPAPPERSRESULTAT JANUARI-JUNI 2011

RISKEXPONERING PER 30 JUNI 2011V

Vérdepappers- Brutto- Delta vid 1 %

resultat (EUR) % exponering VaR  kursuppgang ?
Férdelning per bransch Férdelning per bransch
Derivatinstrument 11 538 888 Derivatinstrument 4473 091 0,45
Verkstad 10 286 998 Finans 12,28 0,34 0,12
Basindustri 6 195 218 Industrivaror 11,50 0,30 0,12
Handel 5 066 560 Energi 8,71 0,15 0,09
Konsumentvaror 2893 230 Material 6,89 0,17 0,07
Telekomoperatorer 975 168 Ovrigt 15,31 - 0,15
Ovrigt 1077 675 TOTALT 99,42 1,93 0,99
Delsumma 38 033 737 Férdelning per land
Finans -9071 493 Sverige 20,44 0,42 0,20
Olja och oljerelaterade tjanster - 5273 161 Norge 9,06 0,18 0,09
Lakemedel -3822 891 Storbritannien 702 0,19 0,07
Varv och rederi - 2609 368 USA 6,72 0,15 0,07
[T-tjanster - 661572 Frankrike 5,64 0,17 0,06
IT-mjukvara — 356 436 Ovrigt 50,54 - 0,51
Ovrigt - 26 566 TOTALT 99,42 1,93 099
Delsumma - 21821 487 1) Samtliga métt uttrycks som procent av fondfsrmogenheten. Vid berik-
TOTALT 16 212 250 ning av fondens bruttoexponering bidrar positioner i samma under-
Férdelning per valuta liggar}dle Véir‘depapqper enbart qmed sin nettt‘:‘)exponering‘Va‘R-mfiEtet avser

portféljen vid utgdngen av ménaden. VaR dr ett subadditativt matt, vilket

CHF 2882 730 innebér att risken i den totala portféljen normalt sett 4r mindre &n sum-
DKK ~ 3974039 :;:naxlffess delportfoljer. For definition av 6vriga begrepp, se ordlistan pa
EUR 13 751 195 2) Ej betajusterat.
GBP 964 903
NOK —-3231 759
SEK 11 411 333
usb -6292 113
TOTALT 16 212 250

VARDEPAPPERSRESULTAT
Det totala viardepappersresultatet for forsta halvaret 2011
uppgick till 16,2 miljoner euro.

Virdepappersresultatet definieras som fondens realiserade
och orealiserade virdepappersresultat fore avdrag for vissa
transaktionsrelaterade kostnader plus utdelning. Vardepapp-
ersresultatet antar ett perfekt skydd mot valutafluktuationer.

Pa branschniva uppstod de storsta vinsterna inom derivat-
instrument 11,5 miljoner euro, verkstad 10,3 miljoner euro och
basindustri 6,2 miljoner euro. Forluster: Finans — 9,1 miljoner
euro och olja och oljerelaterade tjénster — 5,3 miljoner euro.

Aktiemarknadsderivat dr ett naturligt inslag i Futuris
forvaltning da de anvénds for att kalibrera den 6vergripande
risknivan i fonden. Den nettoexponering som uppstar av
langa och korta positioner i enskilda tillgdngar, justeras via
aktiemarknadsderivat till en riskniva som stimmer Gverens
med portfoljiférvaltarnas mél. Detta bor beaktas vid en analys
av hur aktiemarknadsderivat paverkar fondens utveckling.

Valutamassigt uppstod de storsta positiva resultaten i EUR
och SEK medan forlusterna uppkom i USD, DKK och NOK.

VARDEUTVECKLING SEDAN START

Sedan start redovisar Futuris en ackumulerad avkastning pé
544,63 procent. Den historiska utvecklingen for fonden har
varit vésentligt béttre én for saval vérldsindex som ett kapital-
viktat index for cirka 500 hedgefonder med liknande inriktning
(Dow Jones Credit Suisse Long/Short Equity Hedge Index).

Stockholm den 12 augusti 2011
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Karl-Mikael Syding
Verkstdllande direktor
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AVKASTNING OCH OVRIGA NYCKELTAL?Y

Futuris MSCI Euro NDTR Index SIX Return Index
Avkastning, % (EUR)? (lokal valuta) (SEK)
Januari—juni 2011 0,85 4,46 - 071
2010 777 0,68 26,70
2009 16,39 26,87 52,51
2008 27,05 - 44,09 - 39,06
2007 9,23 9,64 - 2,60
2006 6,25 20,76 28,06
2005 13,71 24,60 36,32
2004 6,52 10,92 20,75
2003 992 1783 34,15
2002 22,36 - 3487 - 3589
2001 27,46 -19,21 - 14,86
2000 10,09 - 249 -10,80
19999 51,16 32,33 38,31
Sedan fondens start 544,63 9,22 116,92
Genomsnittlig arsavkastning sedan start 1725 0,76 6,34
AVKASTNINGSANALYS
Basta manaden, % 2759 15,60 21,72
Samsta manaden, % - 701 - 1795 - 1777
Andel positiva manader, % 65,25 56,03 56,74
Storsta ackumulerade vardefall, % - 11,06 - 5884 -63,08
Aterhémtning av storsta ackumulerade vardefall, 6 49 42
antal manader
Léangsta tid till ny hégsta kurs, antal manader 13 84 73
RISKMATT OCH OVRIGA NYCKELTAL
Standardawvikelse, % 14,1 19,83 22,17
Downside risk, % 5,67 14,73 14,96
Sharpe-kvot 1,04 -0,09 0,19
Korrelation mellan Futuris och angivet index - 0,07 0,09

1) For definition av nyckeltal, se ordlistan pé sidan 17.

2)

3) Avser perioden 15 oktober till 31 december 1999.
)

4) Fondens standardavvikelse for de senaste tva aren uppgar till 13,75 procent.

Futuris avkastning redovisas efter fast och prestationsbaserat arvode. Uppgifterna avser andelségare som deltagit i fonden sedan start.
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Forvaltningsberittelse

Futuris Asset Management AB, forvaltar sedan oktober 1999
fonden Futuris.

Futuris dr en aktiefokuserad hedgefond, som genom olika
strategier investerar andelsédgarnas medel med malet att uppna
en god absolut avkastning med en marknadsrisk som Gver
tiden ar lagre dn den for traditionella aktiefonder. Fondens
medel placeras framst i Europa, med sérskilt fokus pd Norden
och med kompletterande investeringar i andra regioner.

Avkastningen for perioden januari—juni 2011 uppgick till
+0,85 procent efter avgifter. Den uppnadda avkastningen kan
jamforas med en treménaders placering i euro som under
samma period har givit en avkastning pa 0,27 procent. MSCI
Euro Return Index steg 4,46 procent och MSCI World Index
gick upp 2,92 procent. Svenska SIX return foll 0,71 procent
medan norska OBX Index f6ll 3,43 procent.

Futuris har givit en avkastning pa 544,63 procent efter fast
och prestationsbaserat arvode for de andelségare som funnits
med sedan starten den 15 oktober 1999, vilket motsvarar
17,25 procent per ar.

FONDFORMOGENHET

Per 30 juni 2011 uppgick Futuris fondférmogenhet till 924,6
(sista december 2010: 761,4) miljoner euro. Detta dr en 6kning
med 163,2 miljoner euro sedan slutet av 2010. Under for-
sta halvaret 2011 var andelsutgivningen 199,0 miljoner euro,
medan inlésen uppgick till 37,4 miljoner euro. Hartill kom-
mer arets resultat pa 1,6 miljoner euro.

De onoterade innehaven utgjorde 2,70 procent (onoterade)
respektive 0,09 procent (svarvarderade) av fondférmogenheten
per 30 juni 2011. Med svarvirderade tillgangar menas vérdepap-
per for vilka det inte finns marknadsprisinformation tillganglig,
till exempel vissa onoterade aktier eller modellprissatta instru-
ment for vilka inga branschstandardiserade mjukvarumodeller
ar tillgéngliga, till exempel komplexa, strukturerade, skrdd-
darsydda kontrakt.

FORVALTNINGSKOSTNADER
Forvaltningsarvoden belastade fonden med 4,0 (fast) respek-
tive 10,6 (prestationsbaserat) miljoner euro.

DERIVATHANDEL

Under aret har Futuris anvént sig av derivat, bade som rena
hedginginstrument och som alternativ till att ha positioner
i underliggande véardepapper. Forvaltarna har bade anvént
indexterminer och indexoptioner.

FONDBESTAMMELSER
Inga vésentliga férandringar av fondbestammelserna har genom-
forts under perioden.

VALUTAEXPONERING

Futuris basvaluta ar euro och Futuris valutapolicy &r att sékra
placeringar i annan valuta mot fluktuationer i vardet pa euron.
Fonden gor inga valutatransaktioner som inte ar relaterade
till fondens positioner. P4 samma sdtt dgnar sig fonden inte
at tradingaktiviteter avseende rénterelaterade instrument.
Fondens likvida medel placeras kortfristigt i bank och i ran-
tebdrande statspapper med korta loptider.



Rakenskaper

BALANSRAKNING
2011-06-30 2011-06-30  2010-12-31 2010-12-31
Not (tEUR) (tSEK) (tEUR) (tSEK)
Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde TA2 TAT 6 816 189 603 1563 5 419 326
Bank och 6vriga likvida medel 192 500 1766 569 162 535 1460 378
Ovriga kortfristiga fordringar 1 927 8 510 47 322 425 189
SUMMA TILLGANGAR 936 174 8591 268 813 010 7 304 893
Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde 2 5 945 54 560 41 410 372 073
Ovriga kortfristiga skulder 3 5673 52 060 10 228 91 893
SUMMA SKULDER 11 618 106 620 51 638 463 966
TOTAL FONDFORMOGENHET 924 556 8 484 648 761 372 6 840 927
POSTER INOM LINJEN
Stéllda sdkerheter
Finansiella instrument 0 0 45 032 404 616
Procent av fondférmégenhet 0 0 591 591
Bankmedel 0 0 1936 17 392
Procent av fondférmégenhet 0 0 0,25 0,25
NOT 1 OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Fondlikvidfordringar 0 0 46 639 419 054
Upplupna rantor 23 206 3 23
Ovrigt 904 8304 680 6 112
Summa 6vriga kortfristiga fordringar 927 8510 47 322 425 189
NOT 2  FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT
MARKNADSVARDE
Avser skuld for vardepapperslan samt orealiserat resultat
for utestaende terminer.
NOT 3  OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Fondlikvidskulder 201 1862 0 0
Upplupna réntor 1 5 7 62
Skuld till fondbolag 2124 19 490 2 850 25 602
Skuld avseende inlésen 3 344 30 684 7 337 65 925
Ovriga skulder 3 29 34 304
Summa dvriga kortfristiga skulder 5 673 52 060 10 228 91 893
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FONDFORMOGENHET PER 30 JUNI 2011
FINANSIELLA INSTRUMENT

Marknadsvérde Marknadsvérde Procent av
Noterade aktier och aktierelaterade finansiella instrument Land " Antal (tEUR) ? (tSEK) 2 fondfésrmégenhet
Séllanképsvaror 4,95
Bayerische Motorwerke DE 45 000 3096 28 412 0,33
Hennes & Mauritz B SE 600 000 14 260 130 864 1,64
Inditex ES 135 000 8483 77 848 0,92
LVMH FR 100 000 12 410 113 887 1,34
Renault FR 65 000 2 658 24 392 0,29
Unibet SDR SE 325 000 4 861 44 609 0,63
Dagligvaror 4,62
Carlsberg B DK 200 000 15 007 137 719 1,62
Swedish Match SE 1200 000 27 735 254 524 3,00
Energi 6,01
Aker Drilling NO 3 878 400 8340 76 536 0,90
North Atlantic Drilling NO 3297 000 3798 34 854 0,41
Petroleo Brasil us 400 000 9 341 85 722 1,01
Royal Dutch Shell A NL 750 000 18 360 168 490 1,99
Statoil NO 900 000 15 737 144 418 1,70
Finans 12,18
BNP Paribas FR 350 000 18 631 170 977 2,02
Den Danske Bank DK 1123 665 14 363 131 717 1,65
DnB NOR NO 1 500 000 14 439 132 507 1,66
Fornebu Utvickling NO 1767 700 464 4 258 0,05
Jyske Bank DK 200 000 5 447 49 987 0,59
Lloyds Banking Group GB 30 000 000 16 273 149 337 1,76
Nordea SE 2 150 000 15 931 146 199 1,72
Societe Generale FR 450 000 18 414 168 985 1,99
Swedbank SE 750 000 8 687 79 721 0,94
Halsovard 2,63
Active Biotech SE 769 091 6998 64 221 0,76
Biogaia B SE 530 000 8894 81620 096
Contextvision NO 90 150 159 1459 0,02
Sharpview SE 210 300 0 0 0,00
Smith & Nephew GB 1 000 000 7 362 67 561 0,80
Industrivaror 11,50
Assa Abloy B SE 1100 000 20 377 187 000 2,20
Atlas Copco A SE 1 000 000 18 143 166 498 1,96
Dryships us 3 000 000 8 669 79 565 0,94
Fiat Industrial IT 405 000 3 605 33083 0,39
Sandvik SE 1200 000 14 501 133 076 1,67
SKF B SE 1150 000 22 932 210 447 2,48
Volvo B SE 1 505 000 18 122 166 306 1,96
Informationsteknik 1,94
Microsoft us 1 000 000 17 931 164 5652 1,94




Marknadsvérde Marknadsvérde Procent av

Noterade aktier och aktierelaterade finansiella instrument Land ” Antal (tEUR) ? (tSEK) 2 fondférmégenhet
Material 6,89
BHP Billiton GB 600 000 16 286 149 457 1,76
Christian Hansen DK 400 000 6 544 60 054 0,71
Norsk Hydro NO 3 000 000 15 864 145 584 1,72
Rio Tinto GB 350 000 17 399 159 671 1,88
Xstrata GB 500 000 7 591 69 663 0,82
TelekomoperatGrer 1,27
TDC DK 660 000 4 165 38 130 0,456
Teliasonera SE 1500 000 7 584 69 598 0,82
(jvr/gt 3,41
Euro Stoxx 50 september 2011 EU - 4685 -5945 - 54 557 - 064
DJ Euro Stoxx 50 juli 2011 Call 2850 EU 750 305 2 799 0,03
DJ Euro Stoxx 50 juli 2011 Call 2900 EU 60 000 10 920 100 213 1,18
Qil Service Holders Trust us 250 000 26 207 240 502 2,83

Noterade skuldférbindelser utfardade av staten

BUBILL 11708710 DE 100 000 000 99 893 916 718 10,80
BUBILL 11/09/28 DE 50 000 000 49 885 457 794 5,40
BUBILL 11/10/12 DE 50 000 000 49 858 457 546 5,39
SUMMA NOTERADE FINANSIELLA INSTRUMENT 710 964 6 524 514 76,90
Onoterade finansiella instrument

Creditsafe Holdings NL 1027 626 873 8012 0,09
Ocean Rig NO 1970 000 24 965 229 104 2,70
SUMMA ONOTERADE FINANSIELLA INSTRUMENT 25 838 237 116 2,79
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 736 802 6 761 630 79,69
OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO 187 754 1723 019 20,31
TOTAL FONDFORMOGENHET 924 556 8 484 648 100,00

1) Avser det land dar bolaget ar noterat. Féljande forkortningar har anvénts: DE Tyskland, DK Danmark, ES Spanien, EU Euroomréde, FI Finland, FR Frankrike, GB Stor-
britannien, IT Italien, NL Nederldnderna, NO Norge, SE Sverige och US USA.

2) For aktiepositioner med negativt marknadsvérde ovan har fonden upptagit vardepapperslan. Ett negativt innehav betyder att positionen utgor en kort position,
blankning.
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REDOVISNINGSPRINCIPER
Halvérsrapporten dr uppréattad enligt Finansinspektionens
foreskrifter samt foljer Fondbolagens Forenings rekommen-
dationer dar sa dr tillampligt.

Virdering av finansiella instrument

Enligt fondbestdmmelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instru-
ment som ingdr i fonden virderas till marknadsvérde. Vid
marknadsvdrderingen anvinds olika virderingsmetoder
beroende pa vilket finansiellt instrument som avses och pd
vilken marknad instrumentet handlas. For att bestdmma viéir-
det pa marknadsnoterade instrument anvéinds i normalfallet
senaste betalkurs. For att bestdmma vérdet pd icke marknads-

OVRIG INFORMATION
Férdandring av fondformogenhet

noterade instrument anvinds i normalfallet ett genomsnitt
av senaste kop- och sdljkurs. Om ovan ndmnda vérderings-
metoder enligt fondbolagets bedoémning dr missvisande, fast-
stdlls vdrdet pa objektiva grunder” Kurserna hamtas dagli-
gen Kkl 17.30 svensk tid. Vérdering av icke-standardiserade
instrument baseras pa etablerade varderingsmodeller och
bedomningar av externa parter.

Det ér fondbolagets bedémning att minst 95 procent av
portfoljen i normalfallet kan virderas med god precision och
att eventuell osékerhet kring varderingen av den resterande,
mer komplexa delen dr mattlig. Totalt sett torde precisionen
i fondens virdering inte skilja sig namnvart fran den som
giller i exempelvis en traditionell aktiefond.

Ingaende fond- Andels- Andels- Periodens Total fond-
Belopp i tEUR férmégenhet utgivning inlésen resultat férmégenhet
1999-10-15 - 20 165 - - 20 155
1999-12-31 20 165 14 816 - 901 10 286 44 3566
2000-12-31 44 356 23 466 - 16 472 2 696 54 046
2001-12-31 54 046 68 340 -20516 17 146 119 016
2002-12-31 119 016 111 039 -31738 34 330 232 648
2003-12-31 232 648 89983 - 69374 24 586 277 843
2004-12-31 277 843 59 424 - 76 436 18 687 279 419
2005-12-31 279 419 81 573 - 51 031 41 070 351 031
2006-12-31 351 031 61 822 - 112 704 20 416 320 565
2007-12-31 320 565 55 211 - 97 496 30979 309 2569
2008-12-31 309 2569 46 614 -91549 84 251 348 575
2009-12-31 348 575 115 854 - 82 404 56 989 439 014
2010-12-31 439 014 330 439 - 48563 40 482 761 372
2011-06-30 761 372 198 951 -37 389 1622 924 556
Andelsvirde?
Fondférmégenhet Antal ute- Andelsvérde- Avkastning
(tEUR) I6pande andelar (EUR) (%)
1999-12-31 44 366 293 203 151,16 51,162
2000-12-31 54 046 342 841 157,64 10,09
2001-12-31 119 016 652 342 182,44 27,46
2002-12-31 232 648 1129 936 205,89 22,36
2003-12-31 277 843 1249 034 222,45 9,92
2004-12-31 279 419 1195 928 233,64 6,52
2005-12-31 351 031 1363 791 25739 13,71
2006-12-31 320 565 1180 278 271,60 6,25
2007-12-31 309 2569 1103 247 280,32 9,23
2008-12-31 348 575 992 217 351,31 27,05
2009-12-31 439 014 1 095 448 400,76 16,39
2010-12-31 761 372 1797 571 423,56 T
2011-06-30 924 556 2 189 570 422,25 0,859

1) Samtliga uppgifter anges efter fast och prestationsbaserat arvode. Avser andelségare som deltagit i fonden sedan start.

2) Avser perioden 15 oktober till 31 december 1999.
3) Avser perioden 1 januari till 30 juni 2011.



Stockholm den 26 augusti 2011
Futuris Asset Management AB

Svante Elfving
Ordférande

Mattias Nilsson

Karl-Mikael Syding
Verkstéllande direktor

RAPPORT AVSEENDE OVERSIKTLIG GRANSKNING
AV HALVARSRAPPORT
Till andelsdgarna i fonden Futuris
I egenskap av revisorer i Futuris Asset Management AB,
556574-3514 har vi utfort en 6versiktlig granskning av bifoga-
de halvarsrapport for fonden Futuris per 2011-06-30. Det ar
fondbolagets styrelse som har ansvaret for att upprétta och
presentera denna halvérsrapport i enlighet med lagen om
investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
investeringsfonder. Vért ansvar dr att uttala en slutsats om
denna halvarsrapport grundad pa vér éversiktliga granskning.
Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med
Standarden for &éversiktlig granskning (SOG) 2410 Over-
siktlig granskning av finansiell deldarsinformation utford av
foretagets valda revisor. En oversiktlig granskning bestar
av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ér
ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga
granskningsatgérder. En 6versiktlig granskning har en annan

Ola Paulsson

Arne Vaagen

inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing ISA och god revisions-
sed i ovrigt har. De granskningsatgédrder som vidtas vid en
oversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att skaffa
oss en sadan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstdndigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om
en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har dérfor inte den sikerhet som en
uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kom-
mit fram ndgra omstindigheter som ger oss anledning att
anse att den bifogade halvarsrapporten inte, i allt vdsentligt,
ar upprittad i enlighet med lagen om investeringsfonder
och Finansinspektionens foreskrifter om investeringsfonder.

Stockholm den 26 augusti 2011

KPMG AB
Auktoriserad revisor
Carl Lindgren

Mats Nordebick
Auktoriserad revisor
SN:s Revisorer AB
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Forvaltningsorganisation

FORVALTARE

Arne Vaagen — Grundare, deldgare och ansvarig portfoljfor-
valtare, f6dd 1959. Efter fullfsljda MBA-studier i New York
borjade Arne Vaagen 1986 som aktieanalytiker vid Christi-
ania Bank og Kreditkasse. Ar 1988 anstilldes han som ana-
lytiker vid Alfred Berg Norge déir han sedan arbetade inom
Equity Sales. Under 1991 anstélldes Vaagen pa FIBA Nordic
Securities dar han efter kort tid blev utndmnd till Head of
Equity Sales. Vaagen anstélldes som verkstéllande direktor
for Alfred Berg ASA Norge under 1994. Han limnade Alfred
Berg ASA Norge i april 1999 for att etablera den nationella
fonden Futuris.

Karl-Mikael Syding — Deldgare, portfoljforvaltare och
verkstdllande direktor, f6dd 1972. Karl-Mikael Syding
har en Master of Science in Economics & Business
Administration fran Handelshogskolan i Stockholm. Han
har jobbat med professionell aktieanalys sedan 1994 da han
anstilldes pa Skandinavien Fondkommission AB. Karl-
Mikael Syding lamnade SkandiaBanken FK 1996 for att
borja pa Swedbank Markets i Stockholm, som ansvarig fér
att bygga upp analysen av nordiska IT-bolag. Efter fyra ar pa
Swedbank anstélldes Karl-Mikael Syding pa Futuris ar 2000
som analytiker. Karl-Mikael Syding blev deldgare och
forvaltare med start 2004 och utsags till verkstdllande
direktor i december 2005.

Mattias Nilsson — Deldgare och portfoljforvaltare, f6dd
1974. Mattias Nilsson har en internationell Master of
Science in Business Administration fran Vaxj6é Universitet
samt Albert-Ludwigs Universitat i Freiburg, Tyskland. 1997
borjade Nilsson pa Carnegie i Stockholm, dar han var
analytiker med inriktning mot telekommunikations-
utrustning. Nilsson ldimnade Carnegie ar 2000 for att borja
hos Futuris som analytiker. Mattias Nilsson blev deldgare
och forvaltare med start 2004.

HANDLARE

Patrik Johansson — Deldgare och handlare, fodd 1971.
Patrik Johansson har en Bachelor of Science in Economics
fran Vaxjo universitet och fran San Francisco University,
USA samt en Master of Science in Financial Economics fran
Lunds Universitet. Patrik Johansson arbetade pa Unibank
Markets i Kopenhamn som market maker pa svenska bos-
tadsobligationer fran 1997 till 1999. Under ar 2000 arbeta-
de Patrik Johansson som finanskonsult p& KPMG Consult-
ing. Hosten 2000 borjade han pa UBS Warburg i Stockholm
som handlare pa nordiska aktier och derivat. Patrik Johans-
son kom till Futuris 2003 for att arbeta som handlare och
blev deldgare &r 2006.

ANALYTIKER

Henrik Gripenvik — Analytiker, fo6dd 1979. Henrik Grip-
envik har en Master of Science in Economics & Business
Administration fran Handelshogskolan i Stockholm. Ar
2004 anstélldes Gripenvik hos Handelsbanken Fonder dar
han, vid sidan av studierna, arbetade till augusti 2006 d& han
anstélldes som analytiker hos Futuris.

Wilhelm Moberg — Analytiker, f6dd 1981. Wilhelm Moberg
har en Master of Science in Business Administration fran
Stockholms Universitet. Under delar av sin studietid arbeta-
de Moberg som Junior Broker pa E*Trade i Stockholm, dér
han arbetade som aktieméaklare mot de amerikanska bors-
erna. Vidare har Wilhelm Moberg jobbat pa SEB Merchant
Banking i London. Wilhelm Moberg anstilldes som analy-
tiker pa Futuris i augusti 2006.

Albin Nylén — Analytiker, f6dd 1985. Albin Nylén har en
Master of Science in Economics and Business Administra-
tion fran Handelshogskolan i Stockholm. Albin Nylén har
sedan 2006 sommararbetat inom Brummer & Partners i
Stockholm. Albin Nylén anstélldes som analytiker pa Futuris
i mars 2009.



ABSOLUT AVKASTNING Positiv avkastning.
Fonden har ett absolut avkastningsmal, vilket
innebir att forvaltarna Gver tiden efterstravar en
positiv avkastning oavsett marknadens utveck-
ling. Detta star i kontrast till traditionella fonder
som har ett relativt avkastningsmal, det vill siga
att 6vertriffa ett specifikt index.

AVKASTNINGSTROSKEL Utgérs antingen av
marknadsvirdet pa andelségarens investering i
fonden vid det senaste tillfdlle d& prestations-
baserat arvode erlades uppriaknat med troskel-
rintan (se nedan) sedan denna betalning, eller av
andelségarens anskaffningskostnad uppréknad
med troskelrdntan om detta belopp dr storre.
Prestationsbaserat arvode erldggs i efterskott vid
varje kalenderkvartals slut.

BETA Ett matt pa tillgdngens foljsamhet mot
marknaden. Beta definieras som kvoten mellan
tillgdngens volatilitet och marknadens volatilitet
multiplicerat med korrelationen mellan de tva.

BLANKNING Férsaljning av virdepapper som
sdljaren inte dger vid forsaljningstillfallet. Séljaren
lanar vérdepappren for att kunna leverera dem pa
likviddagen for forsiljningen.

BRUTTOEXPONERING Summan av mark-
nadsvirdet av fondens ldnga och korta aktieposi-
tioner samt exponering via derivat i forhallande
till fondformogenheten. Positioner i samma
underliggande vardepapper bidrar enbart med sin
nettoexponering. Mattet uttrycks i procent.

DELTA Ett matt pa fondens kanslighet for en
kursuppgéng pa 1 procent tvérs 6ver fondens
samtliga positioner, inklusive exponering av
derivat. Nir portfoljen innehaller optioner ar
kinsligheten inte proportionell mot under-
liggande kursforandring.

DERIVAT Ett finansiellt instrument vars virde-
utveckling kan harledas till en viss underliggande
tillgdng och som innebdr réttigheten eller skyl-
digheten att kopa eller slja tillgangen (se Option
och Termin).

DOW JONES CREDIT SUISSE HEDGE
FUND INDEX L/S EQUITY (USD) Ett kapital-
viktat index som speglar utvecklingen efter
avgifter for hedgefonder med inriktning pé aktie-
marknaden. Kélla: www.hedgeindex.com.

DOWNSIDE RISK Ett spridningsmatt for en
tillgdngs negativa avkastning. Berdkningen av
downside risk for en tidsserie X X, liknar
berakningen av standardavvikelsen med tva
forandringar. Dels dr den genomsnittliga avkast-
ningen i formeln fér standardavvikelsen utbytt
mot den riskfria rintan, r, dels beaktas endast de
negativa avvikelserna. Se formel nedan.

FONDFORMOGENHET (FFM) Marknads-
virdet av alla fondens tillgdngar reducerat med
marknadsvirdet av alla fondens skulder. Fondens
substansvirde.

HIGH WATERMARK En princip som innebar
att andelsigare endast erlagger prestationsbaserat
arvode da eventuell underavkastning i forhallande
till avkastningstroskeln fran tidigare perioder har
aterhamtats.

INDEX Beskriver fordndringen i ett tillgdngsslags
virde. Index anvénds traditionellt som jam-
forelsetal for vardeutvecklingen i fonder.

KORRELATION Ett statistiskt matt som
beskriver graden av linjart samband mellan tvé
tidsserier. Korrelation antar per definition ett
virde mellan +1 (perfekt positiv korrelation)
och -1 (perfekt negativ korrelation). Virdet 0
visar att det inte finns ndgot samband mellan
tidsserierna. Traditionella fonder har en korrela-
tion ndra +1 till sitt index.

KORT POSITION Blankade virdepapper (se
Position och Blankning).

LANG POSITION Innehav av virdepapper (se
Position).

LANGSTA NOLLAVKASTNINGSPERIOD
Den langsta period under vilken en tillgdng acku-
mulerat ej har skapat en positiv avkastning.
Mattet anges i antal ménader.

MSCI EURO NDTR INDEX (LOKAL VALUTA)
Miter avkastningen i lokal valuta pa aktie-
marknaderna inom EMU. Utdelningar med
avdrag for skatt aterinvesteras. Killa:
Bloomberg/MSCI Barra.

MSCI WORLD NDTR INDEX (LOKAL VALUTA)
Miter avkastningen i lokal valuta pa aktie-
marknaderna i de 23 viktigaste i-lainderna.
Utdelningar med avdrag for skatt aterin-
vesteras. Kélla: Bloomberg/MSCI Barra.

MULTISTRATEGIFOND En fond som kom-
binerar flera olika forvaltningsstrategier och for-
valtarteam.

NETTOEXPONERING Marknadsvirdet av
fondens ldnga minus korta aktiepositioner samt
exponering via derivat i forhéllande till fond-
formogenheten. Mattet uttrycks i procent.

OBX INDEX (NOK) Speglar utvecklingen av de
25 mest omsatta aktierna pa Oslo Stock
Exchange. Killa: Bloomberg.

OPTION En réttighet men inte en skyldighet att
kopa eller sdlja en viss tillgdng vid en viss tid-
punkt till ett visst pris.

POSITION En pa finansmarknaden vedertagen
term som avser ett innehav eller en blankning (se
Blankning) av ett visst finansiellt instrument eller
kombinationer av dessa.

RISK Mits traditionellt med mattet standard-
avvikelse, som anger hur mycket vardeutveck-
lingen har fluktuerat. Standardavvikelse anvénds
vanligtvis for att spegla investeringens riskniva.
En fonds riskniva klassas ofta utifran hur mycket
fondens andelsvirde har varierat (eller kan antas
variera) over tiden. Hog standardavvikelse inne-
bar stora variationer och ddrmed hog risk, lag
standardavvikelse innebér smé variationer och
darmed lag risk.

RISKJUSTERAD AVKASTNING Avkastningen
utéver den riskfria rintan i relation till investe-
ringens risk (se Risk och Sharpe-kvot).

SHARPE-KVOT Ett matt pa portfoljens risk-
justerade avkastning. Berdknas som avkastningen
utéver den riskfria rantan i relation till investe-
ringens risk definierad som standardavvikelse. En
hog Sharpe-kvot ar ett tecken pé ett gott utbyte
mellan avkastning och risk.

SIX RETURN INDEX (SEK) Speglar kursut-
vecklingen for bolag pé Stockholmsborsens A-
och O-lista. Indexet tar hansyn till den avkast-
ning aktiedgarna erhaller i form av utdelning.
Killa: Bloomberg/EcoWin.

SPECIALFOND En beteckning pd fonder som
har fatt Finansinspektionens tillstand att placera
med en inriktning som avviker fran den som
fondlagstiftningen generellt tilldter. Futuris &r en
specialfond enligt 1 kap 1 § lagen (2004:46) om
investeringsfonder.

STANDARDAVVIKELSE Ett statistiskt matt
som anger spridningen i en dataméangd.

STORSTA ACKUMULERADE VARDEFALL
Den sdamsta tédnkbara avkastningen under mat-
perioden. Mattet baseras pd manadsdata.

TERMIN En skyldighet att kopa eller sélja en viss
tillgdng vid en viss tidpunkt till ett visst pris.

TROSKELRANTAN Utgérs av troskelrdnte-
satsen (se nedan), omriknad till relevant tids-
period, multiplicerad med marknadsvirdet pa
andelséigarens investering i fonden vid det senaste
tillfalle da prestationsbaserat arvode erlades eller
med andelségarens anskaffningskostnad om detta
belopp ér storre.

TROSKELRANTESATS Definieras som den
genomsnittliga tyska treménadersrantan pa
90-dagars placeringar i euro de tre sista dagarna i
foregéende kvartal.

VALUE-AT-RISK (VaR) Ett sannolikhetsbaserat
statistiskt métt pd risken i en portfolj. Mattet
uttrycker den férlustniva som portfoljen for-
vantas overskrida under en given tidsperiod med
en given grad av statistisk sidkerhet. I denna
rapport avser VaR 1 dag med 95 procents konfi-
dens. Mittet uttrycks i procent av fondférmégen-
heten.

VOLATILITET Ett métt pa hur avkastningen
varierar 6ver tiden. Vanligen beriknas en
tillgangs volatilitet som standardavvikelsen i
tillgdngens avkastning. Ofta anvédnder man volati-
litet som ett matt pa risken i en portfolj.

VARDEPAPPERSRESULTAT Fondens resultat
fore forvaltningskostnader.

ATERHAMTNING AV STORSTA ACKUMU-
LERADE VARDEFALL Den tid som krivs
(krévdes) for att hamta igen det stérsta ackumu-
lerade vérdefallet. Mattet anges i antal manader.

17



FUTURIS ASSET MANAGEMENT AB
BOX , SE-103 86 STOCKHOLM T: NORRMALMSTORG 14
Tel +46 8 545 043 30, Fax +46 8 566 214 90

mail@futuris.se www.brummer.se




