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De globala borserna steg under madnaden med USA i taten. Den
svenska borsen var dock oférandrad matt som "SIX portfolio
return index" och utvecklades darmed samre an MSCls Nordiska
index som steg med motsvarande 1 procent under november.

Konjunktursignalerna fortsatte att forbattras pa flera hall.
I USA Okade saval bostadsforsaljningen som bostadspriserna.
Produktiviteten forbattrades och kostnaderna foll vilket pa-
verkade vinsterna positivt. BNP 6kade med nastan 3 procent
under 3:e kvartalet i USA och med motsvarande 2 procent i
Europa. Inom hela OECD-omradet fortsatte ledande globala
industriindikatorer att forbattras - nagot som signalerar att
produktionen inom 3-6 manader kan ligga pa hogre nivaer
an for ett ar sedan.

Konsumtionen visade dock endast mattliga forbattringar.
Hushallsoptimismen och detaljhandelsforsaljningen i USA var
svag under manaden i allmanhet liksom under Thanksgiving-
helgen som ar viktig indikator infor julhandeln.

Efter en ordentlig uppgang i oktober visade ravarupriserna
endast marginella forandringar under november. Dollarn for-
svagades till nya rekordnivaer, EUR/USD gick fran 1,47 till under
1,50 - ett dollarfall pa 2 procent. Kronan var relativt oférandrad
mot euron men steg mot dollarn, USD/SEK gick under 7.

Centralbankerna bibehdll sina styrrantor, dock kom vissa
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signaler fran bland andra ECB om ett gradvis atertagande av
kvantitativa lattnader i penningpolitiken. Mot slutet av manaden
kom beskedet om installda betalningar fran det statsdagda
bolaget Dubai World i Dubai. Detta skapade oro pa varldens
finansmarknader. | USA foll de Ianga rantornas fran 3,50 till

3,20 procent under manaden. Fallen i Europa var bara omkring
10 punkter och i Sverige forblev obligationsrantorna stabila.
Vi ser vissa tendenser pa att globala ledande indikatorer kan
komma att toppa inom kort, om &n pa hoga nivaer. Detta inne-
bar inte att tillvaxten stannar av, men att tillvaxttakten kan
avta. Makrotalen fortsatter dock att overraska positivt och
manga faktorer talar for att bibehalla en hég aktieexponering.
Samtliga fonder presterade postivt under november - i
huvudsak till foljd av overvikt i globala aktier, tillvaxtmarknader
samt inslag av norska aktier. Vi 6kade under manaden vart
fokus pa Latinamerika, vilket bidrog positivt till avkastningen.
| Balanserad och Offensiv utgjorde aktieandelen cirka 10 %
mer an var normalposition - ndgot som kompenserade for de
underfonder som levererade samre an sina jamforelseindex.
Vi gar nu in i december med en markant Overvikt i aktier med
fokus pa Norden och tillvéxtmarknader. Infor slutet av aret kommer
vi koncentrera oss pa att 6vervaka en eventuell nedsida i port-
foljen och vid behov genomfdra vissa riskbegransade atgarder.
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En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning.
De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och
det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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