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Brexit skakade
om marknaderna

+ Brexit och ditt sparande. Det blev kraftfulla reaktioner pa de finansiella marknaderna
efter att britterna dverraskande rostat for att limna den europeiska unionen. Aven om
omrdstningen dr dver och beslutet ar fattat raknar vi med att osdkerheten pa marknaderna
kan fortsdtta ytterligare ett tag. Som sparare bdr man dock vara forsiktig med kortsiktiga
investeringsbeslut i det har laget.

+ Detta styr bérshumdret i sommar. | juni dominerades marknadsutvecklingen av Brexit-
omrdstningen. Aven om Brexit-relaterade spdrsmal ldr fortsétta att paverka huméret pa
b&rsen framdver, sa finns det gott om andra fragestéllningar fér marknaderna att forhalla
sig till i sommar. Vi listar de tre framsta.

+ Dags att tinka langre. Det gar bra for svensk ekonomi just nu. Tillvaxten dr hog, syssel-
sdttningen stiger och prognoserna talar for fortsatt hyggliga tider. Men bakom de starka
siffrorna ddljer sig dven utmaningar som riskerar att forsvaga ekonomin litet langre fram.
Det &r hog tid att lyfta blicken och bygga upp det krut som kommer att beh&vas i framtiden.

+ Réanteinvestering med kupong. | rddande marknadsklimat med obligationsrantor pa
rekordladga nivaer dr avkastningspotentialen i traditionella ranteplaceringar mycket lag.
Réntebevis Europa 200 Bolag 2 erbjuder ett alternativ till traditionellt rantesparande med
mojlighet till [6pande arlig kupongavkastning pa ca 2,7 procent.

Borsutveckling 31 maj - 27 juni 2016 i svenska kronor.

Sverige

V -8,9%
Etifopa
V -8,9%

A +4,9%

Virlden

V -3,1%

Borsutveckling avser MSCI-index for respektive land/region inklusive aterinvesterade utdelningar omrdknat till svenska kronor.




BORSPERSPEKTIV

Brexit och ditt sparande

Det blev kraftfulla reaktioner pa de finansiella marknaderna efter att
britterna Gverraskande rostat for att [Amna den europeiska unionen. Aven
om omrostningen ar over och beslutet ar fattat raknar vi med att osaker-
heten pa marknaderna kan fortsatta ytterligare ett tag. Som sparare bor
man dock vara forsiktig med kortsiktiga investeringsbeslut i det har laget.

Att det blev stora reaktioner pa Brexit ar egentligen
inte sa konstigt. S& sent som dagen fore omrdstningen
indikerade vadslagningsinstitutens oddssdttning lag
sannolikhet for Brexit, vilket fick marknaderna att stiga
patagligt. Och eftersom placerare tog ut en “stanna-
seger” i forskott dr det en rimlig foljd att uppgangen
raderas ut ndr utfallet blev det omvanda.

Brexit Sppnar for risker och mojligheter

Att britterna nu har valt att ldmna EU 6ppnar upp for
olika fardriktningar framdver. | ett dystert scenario leder
osdkerheten till att hushall och foretag senareldgger
konsumtion och investeringsplaner med konjunktur-
forsvagning som foljd. Detta blir sarskilt besvarligt
eftersom mojligheterna att stétta konjunkturen via
penningpolitiken dr begrdnsade i utgangslaget. Dessut-
om tillkommer risken med politiska spridningseffekter i
andra EU-lander som kan spada péa och forldnga oron.

| ett mer optimistiskt scenario férmar konstruktiv
politisk hantering under den narmaste tiden att ddmpa
osdkerheten och dirmed de ekonomiska foljderna. Det
kan dven bli startskottet for en reformering av EU i mer
positiv riktning som har storre stod hos befolkningen
och darmed banar vag for en mer effektiv och stabil
europeisk union.

Hur féljderna av Brexit blir, kommer till storsta del bero
pa den politiska hanteringen av fragan. Riskerna som
Brexit skapar ska inte underskattas, men mitt i all mark-
nadsturbulens kan det alltsa vara vart att paminna om
att utfallet inte nddvandigtvis behdver bli till det sdmre
pa lite sikt.

Hur b6r man som sparare forhalla sig?

Pa kort sikt kommer vi inte ifran det faktum att oséker-
heten &r stor, och om det dr ndgot som de finansiella
marknaderna avskyr, sa dr det just osdkerhet. Det inne-
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bar att vi rdknar med att det kommer vara stokigt pa
bérser och andra marknader under den narmaste tiden
till dess att foljderna av Brexit blir mer klara.

Var beddomning ar dock att Brexit inte dr ett nytt Lehman
Brothers. Aven om ytterligare nedgangar kan félja fram-
oOver, sa dr var generella rekommendation for den som
har haft en balanserad portfdlj i utgangslaget att avsta
fran spekulation i det hdr laget. Att ta investeringsbeslut
efter att det har varit stora rorelser pa marknaderna och
ndr osdkerheten dr forhojd ar alltid ett stort risktagande.
Den framsta risken dr att man hakar pa en dverreaktion
som kan ta lang tid att ta igen.

Borsutveckling 1jan - 27 jun 2016
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UTBLICK

Detta styr borshumoret

I sommar

| juni dominerades marknadsutvecklingen av spekulation infor, och han-
tering efter, Brexit-omrGstningen. Aven om Brexit-relaterade sporsmal lar
fortsatta att paverka humoret pa borsen framdver, sa finns det gott om
andra fragestallningar for marknaderna att férhalla sig till i sommar.

Har listar vi de tre framsta.

1. Hur landar Kina?

Om mindre &n en manad far vi reda pa hur den kinesiska
tillvaxten holl uppe under varen. Tillvaxtsiffror och andra
konjunktursignaler ar forvisso alltid av intresse, men for
sparare dr sommarens kinesiska siffor viktigare dn van-
ligt. Under forra sensommaren var det kinesisk statistik
och devalvering som fick bdrserna pa fall. Aven i vintras
var just svaghetstecken fran den kinesiska ekonomin

en av de framsta forklaringarna till borsraset i borjan

av aret. Kinas ekonomi spelar stor roll fér den globala
konjunkturen, och marknaderna granskar statistiken
med forstoringsglas i jakt pa tecken pa vart ekono-

min ar pa vag. Tydliga avvikelser fran den forvdntade
fardriktningen har darfor potential att leda till stora
marknadsrdrelser - bade upp och ned. Var bedémning
ar att olika stimulanser som genomftredes under férra
aret stabiliserar konjunkturen i ar. Vi har sett forsiktiga
tecken under varen pa att sa ocksa ar fallet, men mer
behdvs. Kinas tillvaxtsiffror presenteras den 15 juli.

2. Hur ser Fed pa laget?

Utsikterna for en andra amerikansk rantehdjning har
forandrats snabbt pa senare tid. For bara ndgon manad
sedan var sannolikheten (baserat pa prissattningen pa
marknaden) for en hdjning i juli uppe i ndrmare 50 pro-
cent. Men darefter har svag arbetsmarknadsstatistik
och Brexit dndrat bilden radikalt. | skrivande stund ar
sannolikheten for en rantehdjning, inte bara i juli, utan
under de tre kommande md&tena nere pa 0,00 procent.
Dessutom har marknaden bérjat prisa in 6kad méjlighet
for en réintesdnkning under andra halvaret. Detta nya
lage forsatter centralbanken i en besvarligt sits. Det
sista Janet Yellen vill gora ar att chocka marknaden.
Efter upprepade statistikbesvikelser pa sistone har
osdkerheten kring tillstandet i den inhemska ekonomin
Okat. Vidare spader Brexit pa den internationella risk-
bilden. Har behdver Fed lyckas med att 6vertyga mark-
naderna att penningpolitiken klarar av att hantera den
mer komplexa riskbilden. Varje uttalande fran central-
banken kommer darfor att vagas pa guldvag framdver
och besvikelser kommer inte tillatas ga omarkta forbi.
Till saken hor dven det amerikanska presidentvalet i
host. Fed vill inte riskera att orsaka marknadsturbulens
som kan paverka valutgangen. Nasta rantebesked fran
den amerikanska centralbanken sldpps den 27 juli.
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3. Klarar bolagen att na férviantningarna?

Vid sidan av sommarens makroekonomiska héjdpunk-
ter &r det dven dags for borsforetagen att redovisa sina
delarsrapporter for det andra kvartalet i ar. | forra man-
adens marknadsbrev gick vi igenom forutsattningarna
for vinsttillvaxt, och nu dr det upp till bevis. Under de
senaste fem aren har bolagsvinsterna, globalt sett och

i dollartermer, inte vuxit alls och sedan tva ar tillbaka

ar trenden dessutom sjunkande. Vi rdknar inte med
nagon storre vandning for den globala vinsttillvaxten i
nartid, men samtidigt ar var bedémning att aterhamt-
ningen for ravarupriser, en nagot svagare dollar och

en stabilisering i den kinesiska konjunkturen bor ha

viss potential att stdrka bolagens intdkter framover (se
Skandias marknadsbrev juni 2016). Mer osdkert dr det
med lénsamheten. P& grund av trog produktivitetstill-
vaxt och begransade méjligheter for féretagen att hoja
sina priser har de globala vinstmarginalerna sjunkit. |
tillvaxtlander har nedgangen pagatt i flera ars tid, medan
det ar en mer nytillkommen utveckling for bolag i ut-
vecklade lander. Eftersom rantorna redan ar rekord-
ldga och manga bolag dessutom redan har genomfort
l6nsamhetsstottande effektiviseringar blir det allt mer
utmanande att stdrka marginalerna. Lénsamhetsutveck-
lingen blir darfor en sarskilt viktig faktor att halla koll
pa i rapportfloden. For svensk del drar rapportsdsongen
igang i mitten av juli.

Bubblaren: Haller bostadsmarknaden uppe?

En fraga som har mindre direkt inverkan pa borskur-
serna, men som dr av stor betydelse for den fortsatta
svenska konjunkturen dr utvecklingen pa bostadsmark-
naden. Efter explosionsartad prisdkning under flera ar
sjonk svenska bostadspriser i maj infor att amorterings-
kravet infordes. Att bostadspriser backar under enstaka
manader intréffar ndra nog varje ar. Men efter tre ar
med tvasiffriga 6kningstal, oro pa de finansiella markna-
derna efter Brexit och med ett nyinfort amorteringskrav
ar fragan om bostadsmarknaden gar in i en lugnare fas i
sommar. P& ndsta sida resonerar vi vidare om utsikterna
for de svenska bostadspriserna.

Johan Lundqvist



MAKROPERSPEKTIV

Dags att Tanka Langre

Det gar bra for svensk ekonomi just nu. Tillvaxten ar hog, sysselsatt-
ningen stiger och prognoserna talar for fortsatt hyggliga tider. Men
bakom de starka siffrorna doljer sig aven utmaningar som riskerar att
forsvaga ekonomin litet langre fram. Det ar hog tid att lyfta blicken
och bygga upp det krut som kommer att behdvas i framtiden.

Hog tillvixt, mindre forbattringar i vilstand

Det fortsdtter att vara hogtryck i svensk ekonomi. Under
arets forsta tre manader vixte BNP med &ver 4 procent
jamfdrt med samma period férra aret. Den hdga siffran
forklaras forvisso till stor del av att tillvaxten var osed-
vanligt hdg under stora delar av férra dret, som alltsa
lyfter arstakten. Men om vi lyfter blicken bortom enskil-
da kvartal kvarstar det faktum att den svenska tillvéxten
ligger i toppskiktet bland jamfdrbara industrildnder
bade pa senare ar och sett till prognoserna for i ar.

Sverige: BNP & sysselsittning
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Under de senaste 10 aren har svensk BNP vuxit med
nastan 19 procent. Det &r en imponerande siffra - inte
minst beaktat nedgangen i samband med finanskrisen.
Men till skillnad fran tioarsperioden dessforinnan, da
produktivitetsokningar drev tillvaxten, dr det istdllet
vixande sysselsdttning som har drivit tillvixten pa
senare ar. Trog produktivitetstillvaxt ar dock inget
inhemskt fenomen utan nagot som Sverige delar med
stora delar av vdstvarlden. Foljden dr dock att BNP per
anstalld har vuxit betydligt langsammare dn ekonomin
som helhet. Sammantaget har BNP per anstalld endast
Okat med 8 procent under perioden, vilket alltsa ar
mindre dn halften av den totala tillvéxten i ekonomin.
Annorlunda uttryckt har tillvaxten varit hdg och fler
svenskar har fatt jobb, men vdlstdndet per anstdlld
har dkat langsamt

Glodhet arbetsmarknad
Att det dr sysselsadttningen som har drivit tillvaxten pa
senare ar, aterspeglas tydligt i arbetsmarknadsstatis-
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tiken. Arbetsldsheten har sjunkit patagligt och den sa
kallade sysselsattningsgraden, som visar hur stor andel
av befolkningen i arbetsfor alder som forvarvsarbetar,
har 6kat till nivaer som vi vanligtvis brukar na i slutet

av starka hogkonjunkturer. Faktum &r att man far leta
ganska langt bakat i tiden for att hitta perioder nér sa
stor andel av Sveriges vuxna befolkning gick till jobbet
pa morgonen som vi ser nu. Att arbetsmarknaden &r
stram marks dven pa att bade nyanmailda och otillsatta
vakanser har skjutit i hdjden. Det tyder pa att foretagens
efterfragan pa arbetskraft dr hog samtidigt som det blir
allt svarare att fa tag pa personal med ratt kompetens.
Mycket talar nu for att sysselsattningsdkningen halls till-
baka ndsta ar - men inte for att foretagen saknar behov
av personal, utan for att de inte far tag pa ratt personal.

Penningpolitisk eld pa brasan

Nar vi tittar pa tillstandet i svensk ekonomi, sa dr det
trots allt ndgot som inte stdmmer med den samlade
bilden. Och det &r saklart rantan. For i ett mer “normalt”
konjunkturforlopp ar det i det hdr ldget som rantan
brukar vara som hogst eftersom inflationen brukar vara
pa vag upp. Nu ar rantan istéllet den ldgsta nagonsin.
Den laga rantan dr ocksa en delforklaring till att tillvaxt-
och arbetsmarknadsstatistiken ser sa pass stark ut. Men
dven om ultraexpansiv penningpolitik medfor kortsiktiga
vinster i form av hogre tillvaxt och sysselséttning idag,
riskerar det dven att medféra ldngsiktiga forluster. For

i takt med att rantan har sjunkit till de ldgsta nivaerna
nagonsin har utlaningen till hushallen fortsatt att vaxa i
allt snabbare takt. Foljden av en utdragen lanefest ar att
vi redan idag anvander upp utrymme som annars skulle
utgbra morgondagens konsumtion och investeringar,
och dadrmed tillvaxt. Det leder till att morgondagens
tillvaxtpotential ofrankomligen blir lAgre. Dessutom
forbrukas den buffert i form av dterstdende rdntesdnk-
ningar som kommer beh&vas den dag konjunkturen for-
svagas. Att gd in i ndsta lagkonjunktur med minusranta

i utgangslaget, och med ytterst begransade mojligheter
att stimulera ekonomin via penningpolitiken, riskerar att
fordjupa nedgangen.



Sverige: Sysselsdttningsgrad & reporidnta
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Oavsett hur penningpolitiken bedrivs, sa riskerar den
dock att medfora biverkningar. Med en mer aterhallsam
penningpolitik under senare ar hade sannolikt tillvax-
ten och sysselsattningen varit lagre. Ytterligare en foljd
hade sannolikt varit starkare kronkurs och darmed dnnu
lagre inflation. Men samtidigt hade sannolikt utlaning,
skuldsattning och bostadspriser stigit i mattligare takt.
Dessutom hade det funnits kvar utrymme for framtida
rantesdnkningar. Sammantaget hade det medfort att
ekonomin skulle vara battre rustad vid nasta lagkon-
junktur. En mer restriktiv penningpolitik innebar alltsa
inte att ekonomin hade gdtt miste om tillvdaxten - utan
att den hade fordelats ut 6ver en langre tidsperiod. An-
norlunda uttryckt hade en mer restriktiv penningpolitik
bidragit till att jdmna ut svangningarna i konjunkturen
over tid, medan den ultraexpansiva penningpolitiken
istdllet forstdrker konjunktursvingningarna.

Bostadsmarknaden en allt storre risk

Ett av de framsta exemplen pa en risk som den ultra-
expansiva penningpolitiken har forstarkt och som hanger
som ett orosmoln &ver ekonomin &r bostadsmarknaden.
Det ska dock ndmnas att Riksbankens réntestrategi
endast dr en av flera forklaringar till prisrusningen pa
bostdder. Eftersatt byggande, olika former av reglering-
ar och stor befolkningsdkning ar sannolikt de framsta
orsakerna. Men rantelédget har dels eldat pa prisupp-
gangen och, kanske mer oroande, tkat riskerna langre
fram. Under forra lagkonjunkturen, i samband med
finanskrisen, blev nedgangen pa bostadsmarknaden
trots allt tdmligen kortvarig - efter bara nagot ar hade
hela nedgangen tagits igen. Men en viktig forklaring till
den begridnsade effekten pa bostadsmarknaden den
gangen var att Riksbanken sankte styrrdntan fran 4,75
till 0,25 procent pa kort tid. Eftersom motsvarande
mojlighet inte finns i dagslaget och priserna dessutom
har stigit med ytterligare 50-60 procent sedan dess,
riskerar fallet att bli betydligt storre och/eller mer lang-
varigt ndsta gang.
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Eftersom bostédder i stor utstrackning finansieras med
lan, leder det som bekant till att &ven sma prisrorelser
far stor inverkan pa hushallens tillgangar. Har ar dock
skillnaderna bland bostadsagare naturligtvis stor. Fér
hushall som kdpte sin bostad for lange sedan, och dar
bostadslanet utgdr en begrdnsad del av marknads-
vardet, ar kdnsligheten for fallande bostadspriser
betydligt mindre an for personer som har kdpt sin forsta
bostad mer nyligen. Men for ekonomin som helhet dr
bostadspriserna tvivelsutan en betydande risk. Om en
konjunkturférsvagning utldser en nedgang pa bostads-
marknaden, skulle boprisfallet riskera att forstdirka och
fordjupa den ekonomiska svackan genom dess effekt
pa konsumtionen. Detta &r sdrskilt besvdrande i nuldget
ndr exportsektorn har motvind och ddrmed inte kan
kompensera for svag konsumtion.

Sverige: Fastighetspriser & privat konsumtion
Procent, arstakt
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Stdrsta hotet utifran

Den samlade bilden av den svenska ekonomin &r att den
angar pd i hog fart men att farden sker utan tillrackliga
stétddmpare. Framdver &r var beddmning att tillvaxten
mattas av och narmar sig historiska genomsnittsnivaer.
Och eftersom penningpolitisk atstramning fran Riksban-
ken dr avldgset, dr det som sa ofta annars den interna-
tionella utvecklingen som &r viktigast for den framtida
utvecklingen. Vi har tidigare identifierat en kinesisk
hardlandning och snabba amerikanska rantehdjningar
som de framsta riskerna for varldsekonomin i nartid.
Den beddmningen star sig. Men i frAnvaro av en interna-
tionell forsvagning anser vi att risken for att konjunktu-
ren sjélvdor dr lag. Och sa ldnge nuvarande kombination
med stark konjunktur, hog sysselsattning och laga ran-
tor haller i sig ser vi att risken for ett pdtagligt prisfall
pa bostader dr begrénsad.

Men om vi blickar langre fram i tiden, s& kommer dven
den hér cykeln sa smaningom att 6verga i lagkonjunktur.
Och har skapar utgangslaget med rekordhdg skuldsatt-
ning bland hushallen, anstrangda bostadspriser och en
allt mer uttdmd penningpolitisk arsenal hog utsatthet
den dag konjunkturen val viker. Det dr darfor hog tid att
forstarka stétdamparna i svensk ekonomi och bygga
upp det krut som kommer behdva avfyras den dag
festen tar slut. Det dr dags att Tanka langre - Idag.

Johan Lundqvist



PLACERA

Ranteinvestering

med kupong

- Alternativ till traditionellt rantesparande
- Mojlighet till kupongavkastning pa ca 2,7 procent per ar
- Avkastningen paverkas inte av borsutveckling eller ranteférandringar

Alternativ till traditionellt rantesparande

I rddande marknadsklimat med obligationsréantor pa
rekordlaga nivaer ar avkastningspotentialen i traditio-
nella ranteplaceringar mycket lag.

Skandia Strukturerade Placeringar har tagit fram
Réintebevis Europa 200 Bolag 2 som erbjuder ett alter-
nativ till traditionellt rantesparande i radande lagrénte-
milj6, med mdjlighet till l6pande arlig kupongavkastning
pa ca 2,7 procent.

Placeringen passar dig som foredrar en ranteliknande
kupongavkastning utan koppling till utvecklingen pa
aktiemarknaden och oberoende av ranteférandringar.
Du vardesdtter mdjligheten till god l6pande kupongav-
kastning och ser mgjligen placeringen som ett alternativ
till en direktinvestering pa foretagskreditmarknaden.

Sa fungerar placeringen

Rdntebevis Europa 200 Bolag ar kopplad till tva euro-
peiska kreditindex som tillsammans bestar av totalt
200 europeiska foretagsobligationer. Placeringen har en
loptid pa cirka 5 ar och ger avkastning i form av kupong
som betalas ut arsvis.

Kupongsatsen dr indikativt 2,7 procent av utestdende
nominellt belopp per ar. Storleken pa det nominella
beloppet, och darmed kupongen i kronor, paverkas av
ifall det sker kredithdndelser under l6ptiden. Exempel
pa kredithdndelser kan vara betalningsinstéllelser,
skuldrekonstruktion eller konkurs. I hdndelse av att en
kredithdndelse intraffar, minskar det nominella belop-
pet med 0,5 procent (indikativt). Skulle exempelvis

10 kredithdndelser ha intraffat under [6ptiden kommer
utestdende belopp ha reducerats till 95 procent av pla-
ceringens nominella belopp. Det utestdende beloppet
aterbetalas pa slutdagen.
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Risker

Som alla strukturerade placeringar har dven Rdntebevis
Europa 200 Bolag 2 kreditrisk. | denna placering ar kre-
ditrisken dels kopplad till emittenten (Svenska Handels-
banken) av placeringen, ifall denne inte skulle kunna
fullgdra sina betalningsataganden. Den andra kreditris-
ken dr mot bolagen i de underliggande kreditindexen da
intraffade kredithandelser medfor att delar av eller hela
det investerade beloppet kan férloras. Det innebér att
placeringen inte dr kapitalskyddad.

Réintebevis Europa 200 Bolag 2 kan tecknas till och
med den 2 september. Kontakta din radgivare for mer
information.

Placeringen ar:

Forsiktig v




PRIVATEKONOMI| OCH SPARANDE

Brexit paverkade
valutor och borser

Boradnta och sparrinta

Bordnta. Borantorna med kort l6ptid sjonk margi-
nellt i april jdmfért med mars. Ett lan med tre
manaders bindningstid kostade i genomsnitt

1,58 procent, vilket var 0,01 procentenheter lagre
an manaden innan. Bolanerantor med kort &ptid
fortsatter ddrmed den stabila utvecklingen under
den senaste tolvmanadersperioden, med endast
marginella férandringar mellan manaderna.
Sparranta. Sparrdntan pa konton utan bindningstid
lag stilla pa 0,08 procent i mars for attonde man-
aden i rad. Aven om rintan pa sparkontot &r nira
nog obefintlig, sa har Riksbankens minusranta inte
medfort att sparrdntan har blivit negativ

Genomsnittlig bordnta och sparrdnta
Nya avtal, procent
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Valutor

Pa valutamarknaderna har det varit drastiska rorel-
ser pa vissa hall pa senare tid. Det ar det brittiska
beslutet att ldmna EU (Brexit) som har medfort att
pundet har forsvagats patagligt. Mot svenska kro-
nan har pundet tappat drygt 13 procent under det
senaste aret. Motsatt utveckling ser vi i japanska
yen som har stdrkts med néstan 25 procent. En stor
del av yenf&rstarkningen skedde efter Brexitom-
rostningen da yenen levde upp till sin traditionella
roll som saker hamn i en orolig tid. F&r euron och
dollarn &r férdndringarna mindre under tolvmana-
dersperioden, men bada valutorna har starkts mot

svenska kronan.
Valutakursavstdmningar gjordes 2016-06-27
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Borsutveckling

Borsutveckling rullande 12 manader
Procent, SEK

Borsutvecklingen under det senaste aret har varit
fartfylld och ingen av de storre aktiemarknaderna
ligger pa plus i svenska kronor. For tillvaxtlanderna
fortsatter den svaga utvecklingen under delar av
forra aret att tynga tolvmanaderssiffran, medan
Brexit drabbade de europeiska borserna, inklusi-
ve den svenska, sdrskilt hart. For svenska sparare
mildras nedgangen pa den japanska aktiemarkna-
den patagligt av yenforstarkningen.

jun 15 aug -15 okt -15 dec -15 feb -16 apr-16 jun-16

==—USA ——Euroomradet - Japan = Sverige = Tillvixtmarknader

Klla: Macrobond
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Marknadsnoteringar 2016-06-27

Aktieutveckling MSCI TR (Utveckling i SEK) 1 méanad 1ar 3ar 5ar
Sverige -9,1% -16,6% 17,5% 32,5%
Norden -8,6% -11,8% 33,5% 47,7%
Europa -9,5% -15,9% 24,0% 36,1%
USA -2,4% 1,7% 63,9% 121,8%
Japan 0,4% -6,2% 38,7% 65,9%
Brasilien 9,2% -11,0% -13,9% -38,7%
Ryssland -1,7% 0,7% 0,8% -24,1%
Indien 0,0% -4,8% 57,6% 29,2%
Kina 0,9% -22,2% 38,0% 26,1%
Varldsindex -3,4% -4,9% 43,8% 69,6%
Tillvaxtmarknader 1,1% -11,9% 17,6% 7,0%
Valutor Niva 1 manad 1ar 3ar 5ar
USDSEK 8,55 2,3% 3,9% 26,8% 32,4%
EURSEK 9,43 1,6% 2.2% 7,4% 2,5%
GBPSEK 11,29 -7,9% -12,8% 9,9% 9,6%
EURUSD 1,10 -0,7% -1,6% -15,3% -22,6%

Niva (USD) 1 manad 5ar

Olja (WTI Crude, 1st future) 46,3 -6,1% -20,6% -562,3% -48,9%
Olja (Brent Crude, 1st future) 47,2 -4,4% -23,9% -54,1% -55,5%
Guld (Spot) 1324,6 9,2% 12,3% 10,3% -11,6%
Styrrantor Niva (%) 1 manad (bps) 1 &r (bps) 3 ar (bps) 5 ar (bps)
Riksbanken -0,50 0,0 -25,0 -150,0 -225,0
ECB 0,00 0,0 -5,0 -50,0 -125,0
Fed 0,50 0,0 25,0 25,0 25,0
Statsobligationer Niva (%) 1 manad (bps) 1 &r (bps) 3 ar (bps) 5 ar (bps)
Sverige 2 ar -0,65 -6,0 -39,5 -173,1 -286,4
USA 2 ar 0,59 -31,5 -3,9 24,2 20,0
Tyskland 2 ar -0,65 -12,8 -43,7 -83,4 -203,7
Sverige 10 ar 0,37 -15,9 -65,0 -181,4 -242,8
USA 10 ar 1,44 -41,3 -88,7 -103,4 -149,3
Tyskland 10 ar -0,12 -25,4 -91,2 -184,1 -300,7
Statsobligationsrantor, 10 ar Aktieindex (utveckling i svenska kronor)
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Begransning av ansvar: Informationen i denna publikation baseras pa Skandias egna bedémningar vid tidpunkten fér publicerandet samt pa andra kallor.
Beddmningarna utgar fran faktorer och uppgifter som kan visa sig vara oriktiga. Beddmningar och slutsatser som presenteras kan komma att dndras och
det kan ske utan att Skandia distribuerar information om férandringen. Skandia staller darfor inga garantier och gor inga utfastelser vad giller riktighet,
tillforlitlighet eller fullstandighet av den ldmnade informationen. Den som tar del av informationen ska vara medveten om att den inte innebar nagot
erbjudande om kop eller forsaljning av finansiella instrument, nagon uppmaning till sddana transaktioner eller nagot rad. Det ankommer pa anvandaren av
informationen att sjélv vardera riktigheten, tillfrlitligheten och fullstdndigheten av informationen.

Information och asikter som uttrycks i annonser fran andra foretag dn Skandia ar dessa foretags egna och baseras pa foretagens egna bedémningar.
Skandia ansvarar inte for innehallet i annonser och stéller inga garantier och gor inga utfastelser vad géller riktighet, tillforlitlighet eller fullstandighet av
ldmnad information. Den som tar del av annonser ska vara medveten om att dessa inte innebér nagot erbjudande om kép eller forsaljning av finansiella
instrument, nagon uppmaning till saidana transaktioner eller nagot rad fran Skandias sida.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtiden. Pengar som placeras i fonder kan bade dka som minska i varde och det finns ingen garanti att fa
tillbaka hela det insatta kapitalet. Att fatta investeringsbeslut innebdr alltid ett risktagande och varje sadant beslut fattas sjélvstandigt av kunden och pa
dennes eget ansvar.

Denna information dr avsedd enbart for personer och foretag med hemvist inom den europeiska unionen och det ekonomiska samarbetsomradet samt i
Schweiz och saledes inte riktat till person hemmahdrande i USA eller nagot annat land dar tillgéngliggdrande pa nagot satt ar begransad.
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