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Marknadsrapport

 Politisk oro kring skuldtaket och budgetpolitiken i USA samt den geopolitiska oron kring Nordkorea
paverkar fortsatt finansmarknaderna

e Tillvaxtbilden ser daremot fortsatt stark ut och det andra kvartalet uppvisade den starkaste globala
BNP-tillvaxten sedan 2010

e Dollarn fortsatter att falla trots rantehojningar i USA. Avtagande oro for eurokollaps efter
kulminerande populism kan ha bidragit

Marknadsutsikter

Svenska aktier - dvervikt Z Tillvaxtmarknader (EM) - normalvikt % Globala obligationer - undervikt \

+ Den svenska borsen har fallit med

drygt 3 procent sedan i juni, till stor del
beroende pa att den svenska kronan har
starkts mot dollarn.

+ Trots en stark tillvaxtbild ar svenska
bolag med sin intjaning i dollar sarbara.

+ EM-aktiemarknaderna fortsatter att

utvecklas starkare an de utvecklade lan-
derna och aktiemarknaderna i Brasilien,
Ryssland och Kina har utvecklats positivt
de senaste manaderna.

+ En svagare dollar samt stigande ravaru-

- Globala statsobligationer har stigit tva

manader i rad.

+ Avtagande global inflation samt forsiktig

framtoning fran centralbankerna har
bidragit till fallande statsrdntor.

Vi ar underviktade inom globala stats-

priser har inverkat positivt. o
obligationer.

Vi ar fortsatt Overviktade inom svenska
aktier. Vi ar sammantaget fortsatt normalviktade
inom EM-aktier. Krediter - dvervikt 2
+ Kreditspreadarna vidgades i augusti

efter att ha snavats in markant i juni.

Globala aktier - dvervikt Z

+ Globala aktier har stigit med 10 procent Svenska obligationer — undervikt N

hittills i ar.

+ Dollarutvecklingen har inverkat negativt
trots en stark makrobild.

- Fokus ligger pa politiska orosmoment
som Trumps politik och situationen i
Nordkorea samt centralbankernas poli-
tik framover.

Vi ar sammantaget fortsatt Overviktade
inom globala aktier.

Var rekommendation

Som langsiktig investerare bor du halla fast vid den investe-

+ Svenska statsobligationer har stigit med
ndstan 1 procent sedan i juni och de
svenska statsrantorna har i huvudsak
foljt de tyska.

+ Inflationen har stigit mer &n vantat, men

en handelsviktad forstarkning av den
svenska kronan kommer gradvis att
trycka ner den importerade inflationen
framover.

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

+ Politisk oro kring bland annat Trump

och Nordkorea bidrog till en flykt till
sakra tillgangar.

+ Den globala tillvéxtbilden ar stark med

lag risk for en ny 6kning av antalet kon-
kurser.

Vi ar fortsatt Overviktade inom foretags-
obligationer.

Aktier
40 %



Sammantattning -

August

De globala aktiemarknaderna matt med MSCI World har stigit med hela 10 procent i ar
trots att politiska orosmoment har haft en dampade effekt under de senaste mdnaderna.
Tillvaxtmarknaderna fortsatter att utvecklas starkare an de utvecklade landerna, bland
annat tack vare stigande ravarupriser. Den svenska borsen har fallit med drygt 3 procent
sedan juni, framfor allt beroende pa att den svenska kronan starktes med hela 10 procent

gentemot dollarn under perioden.

Politik kontra ekonomi

Aven om de globala makrotalen har utvecklats val och haller

sig pa en stabil niva fortsatter politiska faktorer att periodvis
paverka finansmarknaderna. Det handlar om allt frdn USA:s
skuldtak och budgetpolitik till geopolitisk oro kring bland annat
Nordkorea. Aven om oron kring Nordkorea har ¢kat i takt med
allt fler genomforda karnvapentester s har vissa andra politiska
orosmoment avtagit nagot.

Oron for den 6kande populismen som praglade storre delen
av det forsta halvaret och tiden efter brexit i fjol har mattas av
nagot efter Macrons valseger i Frankrike. De flesta anser ocksa
i allt hogre grad att brexit ser ut att bli ett lokalt problem for
Storbritannien snarare an ett problem for EU med tanke pa
tillvaxtutsikterna.

Oron kring Trump har daremot fortsatt att pragla finansmarkna-
derna, framfor allt genom en minskad tilltro till hans handlings-
kraft i finanspolitiska fragor. Detta ar en fraga av stor betydelse
som paverkas av Trumps hantering av handelser som den i
Charlottesville och darmed hans politiska uppbackning nar det
galler att fa igenom en budget i kongressen.

USA:s sjalvpatagna skuldtak ar aterigen i fokus dven om de
flesta bedomer att det inte heller denna gang finns nagon risk
att staten hamnar pa obestand, &ven om delar av den offentliga
verksamheten kan komma att stangas ned. Vilken slags budget
som drivs igenom och hur detta kommer att paverka ekonomin
framdver blir troligen av storre vikt.

Aktiemarknaden B USA M Europa Japan M Norge M Sverige
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Hoégsta tillvaxttakten sedan 2010

Sedan Trumps valseger i fjol har det talats om de positiva
effekter detta skulle fa pd ekonomin i USA och fokus har legat
pa finanspolitiken som skulle innehalla skattesankningar och
infrastrukturinvesteringar. Medan finansmarknaderna genast
prisade in detta efter valsegern och nu gradvis har fasat ut det
ur sina varderingar, har ekonomernas mer mattliga tillvaxtfor-
vantningar hallit sig pa en stabil niva. Globala makrotal har dock
stigit oberoende av Trump, dven om han forsoker att ta at sig
aran for det. Euroomradet, Kina och Japan har utvecklats star-
kast med klart uppjusterade tillvaxtférvantningar.

Nyckeltal per 31.08.2017, %

(raknat i lokal valuta)

Aktier globalt (MSCI) Augusti 2017
MSCI All countries 0,4 % 11,4 %
MSCI Developed markets 0,1 % 10,0 %
MSCI Emerging markets 2,1 % 23,0 %
Regioner (MSCI)

Nordamerika 03 % 11,0 %
Europa 0,1 % 8,7 %
Asien och Oceanien 0,0 % 7.8 %
Norden 0,7 % 10,4 %
Land

USA (S&P 500) 0,2 % 11,5 %
Japan (Nikkei 225) -1,4 % 2,8 %
Storbritannien (ETOP 100) -1,0% 4,6 %
Tyskland (GDAX) -0,5% 5,0 %
Sverige (OMXS30Gl) -0,1 % 52 %
Norge (OSEBX) 1,0 % 8,2 %
Ranteavkastning Sverige

OMRX T-Bill 90 day -0,1 % -0,5 %
OMRX T-Bond 1-3y -0,1 % -04 %
OMRX T-Bond 5y 0,3 % 0,4 %
Valuta

SEK pr EUR -1,7% -1,3%
SEK pr USD -5,8 % -13,8 %
SEK pr GBP 6,7 % -93 %
SEK pr JPY -3,7% -7,6 %
SEK pr NOK 1,5% -3,1%



Den globala kvartalsvisa BNP-tillvaxten 1dg pd nastan 4 procent
under det andra kvartalet, vilket ar den hogsta kvartalsvisa
tillvéxttakten sedan 2010 och den starkaste aterhamtningen
sedan finanskrisen. Det utmarkande denna gang ar att den syn-
kroniserade uppgangen dven omfattat tillvaxtekonomierna efter
en period med svagare utveckling an industrilanderna inom

de cykliska sektorerna under 2014-2016, mycket beroende pa
ravaruprisfallet och en stark dollar.

Dollarn fortsatter att falla

Ravaruprisfallet - och i synnerhet oljeprisfallet - sammanfoll
med att dollarn starktes under 2014. Oljeprisfallet var framfor
allt en tillgdngsfrédga, men utsikter om divergerande central-
bankspolitik bidrog ocksa till att dollarn starktes, enligt manga.
Det argumentet borde galla dven nu. Anda har den handelsvik-
tade dollarn, éverraskande nog, fallit kraftigt sedan arsskiftet
jamfort med de flesta valutor.

Centralbanker

B USA M Europa Japan M Norge M Sverige

Avtagande oro for en eurokollaps efter Macrons valseger samt
tilltagande oro kring USA:s skuldtak ar majliga forklaringar. Tyd-
liga skillnader mellan olika revisioner av tillvaxtférvantningarna
kan ocksa ha bidragit, vilket skulle kunna dampa den forvantade
skillnaden i centralbankspolitik mellan den amerikanska central-
banken och den europeiska.

Réntor, 3 manader
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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 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. 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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