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Marknadsrapport

e Inflationen for tillgdngspriser forsatter i takt med upptrappning av centralbanker.

e Den amerikanska centralbanken gar daremot mot en forsiktig normalisering och forvarnar
om en rantehojning | december.

e Makrotalen har hittills visat en bregransad brexit-effekt, men den forvantas komma gradvis.

Marknadsutsikter

Tillvaxtmarknader (EM) - normalvikt ==»  Globala obligationer - undervikt N

Svenska aktier - normalvikt =

+ Den svenska borsen har stigit med hela
7 procent sedan i juni, bland annat tack
vare avtagande oro ¢ver brexit och
atgarder fran centralbankerna.

+ Svenska aktier har dven gynnats av att
kronan hittills i ar har forsvagats i han-
delsviktade termer.

Vi ar fortsatt normalviktade inom svenska

aktier.

Globala aktier - normalvikt ==
+ Globala aktier har stigit med nastan 4

procent sedan juni tack vare bland annat

avtagande oro dver brexit samt central-
bankernas upptrappningar.

+ De globala tillvaxtutsikterna verkar dock
ha forsamrats efter brexit.

Vi ar fortsatt normalviktade inom globala

aktier.

Var rekommendation

Som langsiktig investerare bor du halla fast vid den investe-

+ EM-aktiemarknaderna fortsatter att
utvecklas starkare an de utvecklade
ekonomierna med en dveravkastning

om nastan 10 procentenheter i ar.

+ Trots politisk oro har aktiemarknaderna
i Brasilien och Ryssland stigit kraftigt
under aret och de bada ekonomierna
visar goda tecken pa stabilisering.

Vi ar fortsatt normalviktade inom

EM-aktier.

Svenska obligationer — undervikt N

+ Svenska statsobligationer har stigit
med ytterligare 1 procent sedan juni
manad och med hela 7 procent hittills i
ar.

+ Framover forvantas lagre tillvaxt och att
de kvantitativa lattnaderna fortsatter
aven efter arsskiftet.

Vi ar fortsatt underviktade inom svenska

statsobligationer

ringsstrategi som du valt. Det &r inte en sjilvklarhet att géra 20 %
andringar baserade pa kortsiktiga prognoser. Vi rekommende-

rar en balanserad portfolj med olika tillgdngsklasser, sektorer

och geografiska regioner.

Obligationer
20 %

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 %

Alternativa investeringar

- Globala statsobligationer har legat pa en
oférandrad nivd under sommaren och
aven efter brexit och centralbankernas
upptrappningar.

« Hittills i &r &r avkastningen dock pa drygt
6 procent, och de senaste tre manaderna
har statsobligationer i Storbritannien stigit
med hela 12 procent.

+ Fed kommer med stor sannolikhet att ge-
nomféra en ny rantehdjning i december.

Vi ar fortsatt underviktade inom globala

statsobligationer.

Krediter - 6vervikt 2

+ Kreditspreadarna har snavat in betydligt
efter brexit och befinner sig nu pa samma
ldga nivaer som i borjan av 2015, med
undantag av finanssektorn.

+ Avtagande oro over brexit till foljd av
centralbankernas atgarder samt det sta-
biliserade oljepriset har bidragit till ©kad
riskaptit.

Vi ar fortsatt Overviktade inom foretags-

obligationer.

Aktier
40 %



Sammantattning -

Augusti

De globala aktiemarknaderna matt med MSCl World har stigit med nastan 4 procent

sedan juni da oron kring brexit har avtagit samtidigt som centralbankerna har trappat upp
sina atgarder. Tillvaxtmarknaderna fortsatter sin positiva utveckling och aktiemarknaderna
I Brasilien och Ryssland har stigit kraftigt under dret trots politisk oro. Den svenska borsen

har stigit med hela 7 procent sedan i juni.

Inflationen for tillgdngspriser fortsatter

Den kortvariga oron kring brexit pa finansmarknaderna forsvann
snabbt efter att centralbankerna annu en gang gjorde uttalan-
den om nya atgarder. Forst ut var, inte sa forvdnande, Bank of
England (BoE) som bland annat sankte rantan och presenterade
nya kvantitativa atgarder mot bakgrund av marknadsoro och
nedjusterade tillvaxtférvantningar.

Darmed 6kade aven forvantningarna pa att den europeiska
centralbanken (ECB) skulle forlanga och utvidga sitt uppkops-
program av obligationer till féljd av lagre tillvaxt- och inflations-
utsikter i euroomradet efter brexit. Nu forvantas ECB presentera
en forlangning av sina obligationskdp pa 80 miljarder euro per
manad till efter mars 2017. S& dven om sakra statsrantor nu har
fallit och priserna for sakra statsobligationer har stigit ytterligare
sd har aven mer riskfyllda tillgdngar som exempelvis aktier och
foretagsobligationer ocksa stigit ytterligare i pris.

Under normala omstandigheter, utan centralbankernas domi-
nans och pengatryckning, skulle forhallandet ha varit det
motsatta. Den centralbanksstyrda perioden med inflation for
tillgangspriser fortsatter alltsd med full styrka och ser inte ut att
avta pa kort sikt.

Fed siktar pa december

Medan centralbankerna ECB, BoE och Bank of Japan (Bo))
fortsatter att trappa upp sina kvantitativa atgarder forsoker den
amerikanska centralbanken (Fed) att normalisera sin penning-
politik genom rantehdjningar. Denna process har dock fordrojts
och senarelagts géng pa gang. Flera osakerhetsmoment som
exempelvis marknadsoron efter brexit, oljeprisfallet, den starkta
dollarn samt oro kring den kinesiska ekonomin i kombination
med svag ekonomisk tillvaxt har bidragit till detta under det
senaste aret. BNP-tillvaxten har ocksd legat pa endast 1 procent
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under det forsta halvaret, vilket ar mycket lagre an vantat. Det

har lett till ytterligare nedjusteringar av tillvaxtforvantningarna i
USA. Nu signalerar Fed att man med stor sannolikhet kommer
att hoja rantan i december om det inte sker nagot ovantat.

Den amerikanska arbetsmarknaden forbattras fortsatt, dven om
de senaste talen var nagot svagare an vantat. Arbetslésheten
har sjunkit till under 5 procent och det har skapats i genomsnitt
186 000 nya jobb varje manad sedan &rsskiftet. Aven om léne-
tillvaxten ar fortsatt svag finns det &nda tecken pa att den ar pa
vag upp. Tillvaxten inom privat konsumtion ar ocksa god och har
sammantaget hallit efterfrdgan uppe.

Nyckeltal per 31.08.2016, %

(raknat i lokal valuta)

Aktier globalt (MSCI) August 2016
MSCI All Countries 0,7 % 4,5 %
MSCI Developed Markets 0,4 % 3,8 %
MSCI Emerging Markets 2,8 % 10,8 %
Regioner (MSCI)

Nordamerika 0,1 % 7.5 %
Europa 1.2 % 1,3 %
Asien och Oceanien 0,6 % -73%
Norden -1,0 % -2,5%
Land

USA (S&P 500) 0,1 % 73 %
Japan (Nikkei 225) 1,9 % -11,3%
Storbritannien (ETOP 100) 0,4 % -3,4 %
Tyskland (GDAX) 2,5% -1,4 %
Sverige (OMXS30Gl) 23 % 2,0 %
Norge (OSEBX) 1,0 % 1,4 %
Ranteavkastning Sverige

OMRX T-Bill 90 day -0,1 % -0,4 %
OMRX T-Bond 1-3y -0,1 % 03 %
OMRX T-Bond 5y 0,0 % 29 %
Valuta

SEK pr EUR 0,1 % 4,3 %
SEK pr USD 0,5 % 1,7 %
SEK pr GBP -0,9 % -11,7 %
SEK pr JPY -0,4 % 16,6 %
SEK pr NOK 1,5% 7,8 %



Fa spar av brexit i makrotalen

De globala makrotalen har i 6vrigt hallit sig pa en relativt god
niva. De amerikanska makrotalen har fortsatt starkast momen-
tum aven om BNP-tillvéxten var svag under det forsta halvaret.
Den vikande makrotrenden ar tydligare i Japan och Europa, i
synnerhet om man ser pa utvecklingen under det senaste aret.

Makrotalen i Storbritannien har forsvagats ytterligare men spa-
ren av brexit ar initialt anda svagare an vantat. Troligtvis kommer
effekterna att komma mer gradvis an vad man tidigare vantat
och mycket beror pa& hur snabb uttradesprocessen blir.
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En ny regering ar pa plats i Storbritannien men det ar fortsatt
osdkert nar forhandlingarna inleds, hur langa de blir, vilket slags
avtal som kommer att traffas, och darmed hur stora de ekonomis-
ka konsekvenserna blir for bade Storbritannien och euroomradet.
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Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden och &r framstallt i informationssyfte. Innehallet i rapporten
utgor inte investeringsradgivning enligt lagen om vardepappersmarknaden eller radgivningslagen 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. Dar finns faktablad och informationsbroschyr.

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