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Marknadsrapport

e Den amerikanska centralbanken Fed signalerar att det kan bli aktuellt med nya rantehojningar

redan under sommaren.

e Oljepriset har delvis frikopplats fran utvecklingen for dollarn, som nu starks igen.

e Brexit-omrostningen narmar sig och valkampanjen gar in i sitt slutskede. Sannolikheten for en

brexit har dock sjunkit.

Marknadsutsikter

Svenska aktier - normalvikt ==

+ Den svenska borsen steg med drygt 1
procent i maj och har stigit med hela 14
procent sedan korrigeringen under det
forsta kvartalet.

+ Starkare globala makrotal, ett stabilare
oljepris, ECBs upptrappning och en
svagare svensk krona bidrog positivt till
utvecklingen pa den svenska aktiemark-
naden.

Vi ar fortsatt normalviktade inom svenska

Tillvaxtmarknader (EM) - normalvikt %
+ EM-aktiemarknaderna foll mer an de
utvecklade marknaderna i maj.
+ En forsvagad dollar, oljepriset och
oro kring Kina ar tre faktorer som
paverkade utvecklingen pa tillvéxtmark-
naderna.
Dollarutvecklingen och en mindre risk-
bendgen strategi gor att vi gar fran en
overvikt till normalvikt inom EM-aktier
trots en attraktiv prissattning.

Globala obligationer - undervikt N
+ Globala statsobligationer steg med 0,5

procent i maj.

- De langa réntorna i USA forblev oforand-

rade medan de korta steg samtidigt som
statsrantorna i Japan och Storbritannien
foll ytterligare.

+ Forutsatt att den positiva utvecklingen i

USA fortsatter och att ingen ny marknads-
oro uppstar verkar det som att Fed kom-
mer att genomfora annu en rdntehdjning.

aktier. Vi dr fortsatt underviktade inom stats-
Svenska obligationer — undervikt N obligationer.
+ Svenska statsobligationer steg med
nastan 1 procent i maj.

Globala aktier - normalvikt ==

+ Globala aktier steg med drygt 1 procent i Krediter - 6vervikt A

maj

+ Marknaden tar Feds indikationer om
en rantehdjning i juni med ro, troligtvis
tack vare bland annat starkare globala
makrotal och ett stabilare oljepris.

Vi ar fortsatt normalviktade inom globala

-+ En forbattrad arbetsmarknad samt en
uppjustering av tillvaxtutsikterna visar
att den svenska ekonomin gar bra.

Vi ar fortsatt underviktade inom svenska

statsobligationer.

+ Kreditspreadarna har varit relativt ofor-

andrade under maj.

+ Stigande oljepriser samt ECBs upptrapp-

ning har troligtvis bidragit till att ddmpa
konkursoron bland oljerelaterade bolag.

« Fokus har varit pd ECBs kommande kop

aktier. av foretagsobligationer, vilket har ddmpat
oron kring Fed.
Vi ar fortsatt Overviktade inom foretags-
obligationer.

Var rekommendation
Som langsiktig investerare bor du halla fast vid den investe- Alternativa investeringar
ringsstrategi som du valt. Det &r inte en sjalvklarhet att géra 20 %
andringar baserade pa kortsiktiga prognoser. Vi rekommende-
rar en balanserad portfolj med olika tillgdngsklasser, sektorer L

. : Obligationer
och geografiska regioner. 20 %

Aktier
40 %

Figuren visar var rekommendation for langsiktiga investerare
med en medelhég riskprofil baserat pa de tillgangsslag som vi

menar bor inga i en investeringsportfol].
Penningmarknad 20 %



Sammantattning -

Ma]

De globala aktiemarknaderna matt med MSCl World steg med drygt 1 procent i maj.
Tillvaxtmarknaderna utvecklades svagare an de utvecklade marknaderna for forsta gdngen
pa lange, bland annat beroende pa att dollarns forsvagningstrend brots under manaden.
Den svenska borsen steg med drygt 1 procent i ma.

Fed star redo att hdja rantan

Den amerikanska centralbanken (Fed) dverraskade marknaden
da protokollet frdn rantemotet i april publicerades i mitten av
maj. | protokollet framkom det att Fed fortsatt ar 6ppna for

att hoja styrrantan redan i juni forutsatt att den amerikanska
tillvaxten fortsatter att utvecklas som forvantat. Det innebar
att tillvaxten maste Oka igen under det andra kvartalet efter ett
svagt forsta kvartal i kombination med att osdkerheten och oron
pa de globala finansmarknaderna fortsatter att avta. Dessutom
forvantas att arbetsmarknaden fortsatter att forbattras och att
inflationen narmar sig malet.

Trots att enskilda amerikanska makrotal har svangt, har arbets-
marknadstalen varit stabila och den positiva trenden har fortsatt.
Det genomsnittliga antalet dagar for att tillsatta en ledig tjanst

i USA har stigit frdn 15 dagar efter finanskrisen till 28 dagar,
vilket ocksa &r mer an 23 dagar 2006, den tidigare toppen innan
finanskrisen. Det innebar att arbetsmarknaden fortsatt stramas
at och att Ionetrycket gradvis kommer att tka framover.

Forvantningarna om rantehojningar har darmed stigit markant
och marknaden prisar nu in en sannolikhet pa drygt 50 procent
for en ny rantehojning innan juli manad.

Kopplingen mellan dollar och oljepris

Stigande ranteférvantningar i USA innebar normalt att dollarn
ocksa starks. Efter att ha forsvagats sedan januari, bland annat
till foljd av en mer forsiktig framtoning frén Fed under marknads-
oron, vande darmed ocksa trend under maj manad och dollarn
starktes. Den har gdngen drogs ddremot inte oljepriset noterat

i dollar ned av en starkare dollar, en koppling som annars varit
tydlig under de senaste aren. Darfér har heller inte konkursoron
bland oljebolagen tilltagit, och kreditspreadarna som nadde sin
hogstaniva i februari har ddrmed ocksa snavat in och hallit sig
stabila.

Aktiemarknaden
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Den europeiska centralbankens (ECB) upptrappning av sina
obligationskop har ocksa bidragit till en forbattring pa kredit-
marknaderna. Fragan &r om denna awvikelse i sambandet mellan
dollar och oljepris som marknaderna fokuserat sa mycket pa
under de senaste dren ar en tillfallighet eller om det &r borjan pa
en ny regim. En viktig orsak till att oljepriserna stiger ytterligare
ar ocksa att utbudet till sist har minskat, vilket har skapat forut-
sattningar for en battre balans mellan tillgdng och efterfragan.

Val pa val

En annan osakerhetsfaktor kring vilken oron avtagit med ¢kad
riskaptit pa marknaderna som foljd &r brexit och Storbritanniens
eventuella uttrade ur EU. Valet narmar sig (23 juni) och under
de senaste veckorna har oddsen for en brexit sjunkit markant

Nyckeltal per 31.05.2016, %

(raknat i lokal valuta)

Aktier globalt (MSCI) Mai 2016
MSCI All Countries 1,5% 0,7 %
MSCI Developed Markets 1,8 % 0,6 %
MSCI Emerging Markets -0,8% 1.8 %
Regioner (MSCI)

Nordamerika 1,7 % 3.3 %
Europa 1,8 % -1,8%
Asien och Oceanien 22 % -68%
Norden 2,5 % -23%
Land

USA (S&P 500) 1,7 % 33%
Japan (Nikkei 225) 3,4 % -95%
Storbritannien (ETOP 100) 2,6 % -33%
Tyskland (GDAX) 2,2 % -4,5%
Sverige (OMXS30Gl) 1,4 % -1,7%
Norge (OSEBX) 1,8 % 1,2 %
Ranteavkastning Sverige

OMRX T-Bill 90 day -0,1% -02%
OMRX T-Bond 1-3y 0,0 % 0,1 %
OMRX T-Bond 5y 0,5 % 1,5 %
Valuta

SEK pr EUR 12 % 1,5 %
SEK pr USD 4,0 % -1,0%
SEK pr GBP 34 % -23%
SEK pr JPY 0,4 % 7,1 %
SEK pr NOK 0,2 % 4,8 %



baserat pa siffror fran spelbolagen. Sannolikheten for att en
brexit ska bli verklighet har fallit frén cirka 30-35 procent tidigare
till cirka 20 procent for narvarande. Aven opinionsmétningarna
talar for att Storbritannien blir kvar i EU, dven om marginalerna
dar tycks vara mindre.

Det verkar som om de negativa ekonomiska konsekvenserna har
varit det viktigaste temat och paverkat valjarna att rosta mot en
brexit. Flera politiska val kommer dock att paverka marknaderna
aven framover. Under sommaren kommer presidentvalet i USA
troligtvis att bli annu viktigare.

Centralbanker
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Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden och ar framstallt i informationssyfte. Innehdllet i rapporten
utgor inte investeringsradgivning enligt lagen om vardepappersmarknaden eller rédgivningslagen om finansiell radgivning till
konsumenter. En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i en fond kan 6ka
eller minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Mer information finns pa www.spp.se/fonder.
Klicka pa SPPs fondutbud och valj den fond du ar intressaerad av. Dér finns faktablad och informationsbroschyr.

Valkommen till storebrand.se eller ring kundtjanst pa 08-614 24 50.

Storebrand Asset Management AS, svensk filial, SE-105 39 Stockholm.
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