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Marknadsrapport

e Bakslaget for Trumps sjukvardsreform far finansmarknaderna att skruva ned

forvantningarna.

e Fed hojer ater rantan och flaggar for ytterligare hojningar medan ECB gar forsiktigare fram.

e Sannolikheten for en populistisk valseger i Frankrike minskar ytterligare till omkring

20 procent.

Marknadsutsikter

Svenska aktier - overvikt A

+ Den svenska borsen steg med drygt
2 procent under manaden och har déar-
med stigit med ndstan 6 procent i ar.

+ Stigande borser globalt och framforallt
i Europa samt en starkare makrobild i
Europa bidrog till uppgangen.

Vi dr fortsatt 6verviktade inom svenska

aktier.

Globala aktier - verviki 7
+ Globala aktier steg med 1 procent i
mars.

+ Trumps misslyckade sjukvardsreform
skapade oro kring hans formaga att
genomfora sin skattereform och budget-
politik.

+ De globala makrotalen fortsatter att
stiga och den politiska oron i Europa
har avtagit ndgot samtidigt som central-
banken gar forsiktigt fram.

Vi ar fortsatt Overviktade inom globala

aktier.

Var rekommendation

Som langsiktig investerare bor du halla fast vid den investe-

Tillvaxtmarknader (EM) - normalvikt %

- EM-aktiemarknaderna fortsatter att
utvecklas starkare &n de utvecklade
landerna delvis pa grund av oron kring

Trump samt en starkare makrobild i EM.

- | Brasilien och Ryssland rader aterigen

ekonomisk tillvaxt, och aktiemarknader-

na i Indien och Kina bidrog positivt i
mars.
Vi ar fortsatt normalviktade inom EM-
aktier.

Svenska obligationer — undervikt N
+ Svenska statsobligationer foll med 0,5
procent i mars.

+ De svenska makrotalen har varit starka
och inflationen har stigit, men om
kronan blir alltfor stark kan inflationen
komma att pressas ned igen.

- Centralbankens kvantitativa atgarder
och obligationskdp vantas upphora vid
halvarsskiftet sdvida inte kronan starks
markant.

Vi ar fortsatt underviktade inom svenska

statsobligationer.

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

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 obligationer - undervikt \

+ Globala statsobligationer foll marginellt i
mars.

- De tyska rantorna har stigit nagot mer
an de amerikanska bland annat pa
grund av avtagande oro kring valet i
Frankrike samt en tilltagande inflation.

Vi ar fortsatt underviktade inom globala
statsobligationer.

Krediter - Overvikt 2

- Kreditspreadarna har hallt sig relativt
oférandrade under mars.

+ Medan kreditspreadarna vidgades nagot
i USA till foljd av bakslaget for Trump
snavades de in i euroomradet pa grund
av avtagande politisk oro.

Vi ar fortsatt Overviktade inom foretags-

obligationer.

Aktier
40 %



Sammantattning -

Mars

De globala aktiemarknaderna matt med MSCl World steg med over 2 procent under mars,
bland annat tack vare uppgangar pa de globala aktiemarknaderna och pa de europeiska
marknaderna i synnerhet. Tillvaxtmarknaderna fortsatter att utvecklas starkare an de
utvecklade landerna med en positiv ekonomisk utveckling i Brasilien, Ryssland, Indien och
Kina. Aven den svenska borsen steg med drygt 2 procent, delvis tack vare den starka

makrobilden i Europa.

Bakslag for Trump

Finansmarknaderna vantar fortsatt pa fler detaljer kring Trump-
administrationens finanspolitik samt vad den far for effekter
for ekonomin. Bakslaget for Trumps sjukvardsreform, som
skulle ersatta "Obamacare” med "Trumpcare”, gav dock en viss
insikt kring Trumps potentiella handlingskraft, hans formaga

att genomfora sin politik samt vilka eventuella hinder han kan
komma att stota pa framover. Reformforslaget drogs tillbaka da
vissa grupperingar inom det republikanska partiet inte stallde
sig bakom det vilket innebar att det inte skulle kunna godkannas
av kongressen.

Darfor stéller sig nu manga undrande aven till den sd omtalade
"fenomenala skattereformen” och fragar sig om den kommer att
kunna leva upp till de hogt stallda férvantningarna.

Ur ekonomisk synvinkel ar skattereformen och infrastruktur-
investeringarna de viktigaste omradena inom Trumps politik
med tanke pa omfattning och genomférande. "Trumpcare” kan
samtidigt ge en indikation om hur mycket republikanerna kan
tolerera nar det galler en tkad statsskuld samt ett 6kat budget-
underskott. Om ersattandet av "Obamacare” endast innebdr en
mindre besparing kommer handlingsutrymmet for stora skatte-
sankningar och infrastrukturinvesteringar att minska savida inte
underskottet i de offentliga finanserna utokas, vilket republika-
nerna generellt staller sig emot.

Den amerikanska centralbanken (Fed) hojde som vantat rantan
i mars, endast tre manader efter den senaste rantehojningen

i december. Det visar att Fed nu har dkat takten i rantehoj-
ningscykeln efter ett ganska langsamt tempo sedan 2015 trots
dterhamtningen for den amerikanska ekonomin.

Aktiemarknaden B USA M Europa ™ Japan M Norge | Sverige

130

120

Det hogre tempot innebar aven att Fed nu kanner sig mer sakra
pa sin beddémning av robustheten i tillvaxtutsikterna da makro-
talen har fortsatt att forbattras dven utan nagra reella effekter
av Trumps politik, utdver en for ndrvarande starkare stam-
ningsbarometer. Ytterligare en eller tva rantehojningar kommer
troligtvis att genomféras i dr och nasta héjning vantas redan i
juni med mer an 50 procents sannolikhet.

Aven inom euroomradet mérks temposkiftet av i form av att
den europeiska centralbanken (ECB) minskar sina manatliga
obligationskop frén 80 till 60 miljarder euro fram till &rsskiftet.

Nyckeltal per 31.03.2017, %

(raknat i lokal valuta)

Aktier globalt (MSCI) Mars 2017
MSCI All Countries 1.1 % 57 %
MSCI Developed Markets 1,0 % 54 %
MSCI Emerging Markets 1,9 % 7,8 %

Regioner (MSCI)

Nordamerika 0,2 % 5,8 %
Europa 35% 6,0 %
Asien och Oceanien 0,6 % 2,5%
Norden 23% 5,8 %
Land

USA (S&P 500) 0,1 % 59 %
Japan (Nikkei 225) -1,1 % -1,1 %
Storbritannien (ETOP 100) 3,5% 57 %
Tyskland (GDAX) 4,0 % 7,2 %
Sverige (OMXS30Gl) 2,8 % 6,5 %
Norge (OSEBX) -0,4 % 0,6 %

Ranteavkastning Sverige

OMRX T-Bill 90 day -0,1 % -0,2 %
OMRX T-Bond 1-3y -0,2% -0,2 %
OMRX T-Bond 5y -04 % -04 %
Valuta

SEK pr EUR -0,2 % -0,3 %
SEK pr USD -0,9 % -1,7 %
SEK pr GBP -0,4 % -0,5 %
SEK pr JPY -0,5% 2,8 %
SEK pr NOK -3,7% -1,5%



Det spekuleras aven kring huruvida de kommer att hoja den
negativa rantan nagot framover och hur mycket de kommer att
trappa ned obligationskopen ytterligare vid arsskiftet.

Sammantaget tyder dock signalerna pd att ECB inte kommer att
forhasta sig d& det inte finns nagot Ionetryck samt att inflations-
uppgangen primart ar en 6vergaende konsekvens av oljeprisef-
fekten.

Macron gar mot seger i Frankrike

ECB:s framtida planer kan dven komma att paverkas av utfallet
i det franska presidentvalet. Skulle Le Pen och hennes EU-fient-
liga Front National vinna presidentvalet i maj kommer markna-
derna troligtvis aterigen att préglas av osakerhet och oro. Valet
i Holland visade dock att de populistiska partierna inte alltid
tar hem segern. Trots Brexit och Trumps vinst i presidentvalet
behodver det inte innebara att Frankrike kommer att valja att
lamna EU.
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Enligt de senaste opinionsmatningarna har sannolikheten for
att Le Pen skulle vinna i den sista valomgangen minskat till
omkring 20 procent, medan sannolikheten for att Macron skulle
vinna har okat till ndstan 70 procent. Mycket kan handa under
de kommande veckorna men populismens frammarsch har
troligen passerat sin kulmen.
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Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden och &r 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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