Marknadsbrev =
februari 2016 Skandla :

Rivstart pa aret med bors-
turbulens och oljeprisfall

« Svag kinesisk statistik under arets forsta dagar fick bérserna pa fall. Risken ar
stor att 2016 kan bli turbulent, men det saknas inte ljuspunkter och aktier dr fortsatt
langsiktigt intressanta.

Den amerikanska ekonomin utvecklas i god takt, men mycket ojamnt. Medan
industrin ar inne i en kdnnbar svacka, far hushallen det allt battre. For borsen inne-
bar utsikterna for 2016 att mer turbulens ar att vanta.

Bolagsrapporterna for fjirde kvartalet har borjat rulla in. Med tanke pa den
turbulenta avslutningen pa forra aret och hur 2016 har borjat, sa riktas fokus mot
framtidsutsikterna.

Oljepriset har fortsatt falla efter arsskiftet. For narvarande fokuseras mycket pa
de negativa aspekterna av prisfallet. Var bedomning ar dock att férdelarna med billig
olja &r fler &n nackdelarna pa sikt.

Har dr arets forsta fondmodellportfoljer. Fokus pa attraktiva regioner, och dkad
andel krediter och hedgefonder.

Fortsatt stiltje for spar- och bordntor. Rantan dr i genomsnitt 1,57 procent pa ett
boldn med tre manaders bindningstid enligt SCBs finansmarknadsstatistik.

Borsutveckling 1 januari - 22 januari 2016 i svenska kronor.
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Borsutveckling avser MSCI-index for respektive land/region inklusive aterinvesterade utdelningar omraknat till svenska kronor.



BORSKRONIKA

Kina fallde borsen
- men det finns ljuspunkter

Svag kinesisk statistik under arets forsta dagar fick borserna pa
fall direkt vid 6ppning efter arsskiftet. Risken ar stor att 2016 kan
bli turbulent, men det saknas inte ljuspunkter och aktier ar fortsatt

langsiktigt intressanta.

Oro for avmattningen i Kina lag som en vat filt dver
marknaden i januari, men de kinesiska BNP-siffrorna for
2015 som presenterades under andra halvan av manad-
en var lyckligtvis i linje med forvantningarna. Det finns
ocksa en rad politiska risker pa agendan som kan bidra
till volatilitet. Terrordad, upptrappade konflikter i Mel-
landstern och dkade flyktingstrommar till Europa skapar
spdnningar. | Storbritannien vantar troligen en folkom-
rostning om fortsatt medlemskap i EU och i Spanien

ar det parlamentariska ldget osdkert efter hdstens val.
Dessutom kan det amerikanska presidentvalet i varsta
fall utvecklas till en rysare.

Centralbankerna fortsitter pa

den inslagna vagen

Medan bdorsturbulensen pagar fortsitter central-
bankerna pa den inslagna stimulansvédgen. Europeiska
ECB utdkade sina obligationskdp i november, och
flaggade for ytterligare stimulanser vid motet i janu-
ari. Riksbanken meddelade redan under arets forsta
arbetsdag att man star redo att intervenera pa valu-
tamarknaden for att fa upp inflationen. Den kinesiska
centralbanken har genomfért flera olika stimulansat-
gdrder bara sedan arsskiftet, och Bank of Japan star
redo att "gdra vad som krdvs” for att fa inflationen att
na 2 procent. Kort sagt - centralbankerna jobbar ofor-
trutet pa for att na sina inflationsmal och de anvander
alla verktyg som stér till buds. Aven om réntorna bér
vara nara botten sa finns det fortfarande andra medel
att ta till.

Bors och realekonomi - tva vitt skilda saker
De flesta stimulanser far effekt pa finansmarknaden i
det &gonblick de kommuniceras. Ett bra exempel &r nar
ECB for ett ar sedan annonserade obligationskdp for 60
miljarder euro i manaden, och vi fick se kraftfulla lyft pa
varldens borser redan innan stodkdpen borjade. Vad
marknaden glommer bort &r att effekterna pa realeko-
nomin syns forst nagot ar senare. Det betyder exem-
pelvis att de stimulanser som Kina genomférde under
hdsten kommer att markas pa ekonomin under andra

2 Skandias marknadsbrev | februari 2016

halvaret 2016. Om atgarderna har varit effektiva sa bor
det bli en lattnad for varldens borser, men under tiden
kan mycket hdnda. Om svag data kommer in under
varen kommer marknaden sannolikt att fokusera pa
den, inte pa att effekten av stimulanserna av naturliga
skal drdjer lite langre.

Vi far vara instdllda pa att turbulensen
pa marknaden kommer att fortsdtta,
men det finns ljuspunkter och kanske
blir de tydligare senare under aret.”

Detsamma géller USA som har bdrjat hoja sin styrrénta
och kommunicerat att den vantas na 1 procent i slutet
av aret. Den forsta héjningen mottogs som ett styrke-
tecken, men effekten blir sannolikt inte densamma om
Fed fortsdtter att hdja i ett lage med fallande borser.
Snarare ldr det 6ka turbulensen, men nér Fed nu har
slagit in pa rantehdjningssparet bor det vara svart att
avbryta helt. Tror de att ekonomin behover kylas av
senare i ar maste de agera tidigare - det gar inte att
vanta till i hdst och se.
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Ljuspunkterna da?

Vi far vara instéllda pa att turbulensen pa marknaden
kommer att fortsdtta, men det finns ljuspunkter och
kanske blir de tydligare senare under aret. Amerikansk
ekonomi gér bra - det dr darfor Fed har hgjt rantan.
Den starka dollarn dr en nackdel for amerikanska
exportbolag, men den &r positiv ur ett globalt perspek-
tiv. Europa befinner sig langre bak i aterhdmtningsfasen

Borsutveckling hittills i ar
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an USA, men ekonomin tuffar pa och ECB gor sitt basta
for att stotta den. Stimulanserna i Kina ger forhopp-
ningsvis positiva effekter till hosten. For hushallen ser
det bra ut. Den forbattrade arbetsmarknaden i kombi-
nation med lag inflation &kar disponibelinkomsterna,
och dessutom fungerar det fallande oljepriset som en
skattesdnkning for varldens hushall vilket ger utrymme
for mer konsumtion eller sparande (lds mer pa sidan
6). Aven de positiva effekterna av ett ldgre oljepris syns
dock med en férdrojning.

Sammantaget innebar det har att aktier fortfarande ar
intressanta, men att man far vara beredd pa att det kan
svanga en del. Som vi pekat pa tidigare ar det viktigt
att ha en langsiktig strategi och att sprida riskerna. Det
gdller inte bara att maximera
avkastningen, utan ocksa om
att undvika att drabbas alltfor
hart om borsen gar ner.

Maria Landeborn
Sparekonom




MAKROPERSPEKTIV

Splittrad konjunktur och
utmanande borslage i USA

Den amerikanska ekonomin utvecklas i god takt, men mycket ojamnt.
Medan industrin dr inne i en kdnnbar svacka, far hushallen det allt battre.
Svagheten i industrin hejdar dock inte Fed som fortsatter att hoja rantan.
FOr borsen innebar utsikterna for 2016 att mer turbulens ar att vanta.

Svag industri, starka hushall

Den amerikanska ekonomin ser ut att kunna expandera
i hygglig takt aven i ar. Men det &r en splittrad ekonomi
med stora obalanser. Industrin dras med betydande
utmaningar. Kombinationen av stark dollar som gor
amerikanska varor dyrare i utlandet och trég omvarlds-
efterfragan skapar besvarliga forutsattningar for indu-
strisektorn. Samtidigt tyngs ravarusektorn av de kraftiga
prisfallen pa olja och metaller. Sammantaget krympte
industriproduktionen under slutet av férra aret - nagot
som inte har skett sedan finanskrisens dagar. Och nagon
tydlig vandning ligger inte i korten i nartid.

USA: Privat konsumtion och industriproduktion
Procent, arstakt
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Men industrisektorn ar langt ifrdn synonymt med
ekonomin som helhet, och tittar vi utanfér industrin

ser det faktiskt riktigt bra ut. Det géller framfor allt de
amerikanska hushallen som har det béttre &n pa lange.
Sysselsdttningen vaxer starkt och arbetslsheten ar i
narheten av jamvikt. Det gor att lonedkningstakten sa
sakteliga okar i ar, vilket stdrker hushallens kopkraft.
Dartill gynnas hushallens planbdcker av billig bensin,
laga bolaneréntor och begransad inflation. Det ger stéd
at den privata konsumtionen som vaxer i stabil takt.
Och eftersom den privata konsumtionen utgdr den
Overlagset storsta delen av amerikansk ekonomi gor det
att ekonomin som helhet halls under vingarna avenii ar,
trots utmaningarna for industrin.
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Utmanande utsikter for borsen i ar

Trots att den amerikanska ekonomin ser ut att utveck-
las i god takt ar forutsattningarna for aktiemarknaden
desto mer osdkra. Under flolarets tre sista kvartal sjonk
vinsterna bland de amerikanska storforetagen. Och
dven om prognoserna talar for vinsttillvaxt i ar, maste
risken att dessa prognoser inte infrias ses som sto-

ra - sdrskilt om turbulensen vi har sett i bdrjan av aret
bestar. Utsikterna férsvaras ytterligare av varderings-
laget. USA-bdrsen vdrderas hogre dn de flesta andra
bdrser. Detta dr visserligen inte ovanligt, och en sa
kallad varderingspremie anses ofta motiverat da manga
amerikanska bolag star sig vl i en internationell jAmfo-
relse. Men dels &r varderingspremien mot snittet bland
varldens bdrser hogre dn historiska genomsnittnivaer.
Dessutom dr USA forst ut i rantehdjningscykeln. Nar
rantorna val borjar rora sig uppat blir det allt svarare att
motivera en hogre vardering.

Historiskt har aktiemarknaden ofta fortsatt upp under
det forsta aret efter en initial rdntehdjning - och detta
aven nar hojningarna har kommit tatare an vad som
forvantas i ar. Fragan ar dock om historien kan vagle-
da oss den har gangen eftersom industrikonjunkturen
brukar vara stark eller pa vag upp nar Fed hdjer rantan
och sa 4r alltsa inte fallet nu. An sa ldnge 4r dessutom
inflationstrycket fortfarande mattligt och Fed kan darfor
ta bredare hdansyn med penningpolitiken och fordrja
kommande rantehdjningar. Men ndr val [6nedknings-
takten tar fart har centralbanken inte den méjligheten
langre. De flesta indikatorer dver l6nebildning tyder pa
att [6nerna stiger i r, om dn i hanterlig takt.

vart huvudscenario dr att 2016 blir ett skakigt ar for
den amerikanska bdrsen. Men i takt med att oljepriset
stabiliseras, vilket vi rdknar med, oron kring en kinesisk
hardlandning avtar och den
inhemska ekonomin fortsatter
att vaxa, finns det trots allt

potential for positiv borsut- “\

veckling i ar. ; )

Johan Lundqyist
Ekonom




RAPPORTSASONGEN

Marknaden lyssnar
med stora oron

Bolagsrapporterna for fjarde kvartalet har borjat rulla in och den har
veckan ar det fullspackat pa agendan. Med tanke pa den turbulenta
avslutningen pa forra aret och hur 2016 har bdrjat, sd kommer marknaden
att lyssna med stora 6ron nar Vd:arna pratar framtidsutsikter.

Vecka fyra, det vill siga samma vecka som det har
marknadsbrevet sldpps, vantar en rad viktiga bolags-
rapporter fran Nordea, Ericsson, H & M, SCA och Atlas
Copco for att ndmna nagra. Redan i rapporterna for
tredje kvartalet gick det att utldsa att det fanns utma-
ningar for manga foretag, sarskilt inom verkstadssek-
torn som tyngdes av fallande ravarupriser och en svag
efterfragan fran Kina och andra tillvaxtlander.

Tuffa forutsattningar for verkstadssektorn

menter. Det beror pa att konsumenterna i stora delar av
varlden har fatt det allt battre de senaste aren tack vare
laga rantor, laga energipriser och sjunkande arbetslos-
het, och det betyder mer pengar att shoppa for. Till vin-
narna hor bolag inom séllankdpsvaror och It som ocksa
har tagit betydligt mindre stryk under borsnedgangen
an verkstads- och ravarubolagen. Har finns namligen
det som industrin saknar - tillvaxt och god l6nsamhet.

”...hamnar vi i ett ldge under 2016

ddr tillviixten dverraskar positivt och
ravarupriserna bottnar eller stiger, sa
kan rekylen uppat bli kraftfull for manga
nedtryckta verkstads- och ravaruaktier.”

Aven om manga svenska verkstadsbolag faktiskt
nadde upp till férvantningarna pa l6nsamhet under
tredje kvartalet, sa var orderingangen i manga fall en
besvikelse som marknaden vid det tillféllet valde att
bortse ifran. Forr eller senare kommer det dock att
synas i resultaten, och analytikerna har justerat ner
sina férvantningar efter rapportsasongens slut. Blickar

vi mot USA sa har de amerikanska industribolagen en
extra utmaning att hantera i form av den starka dollarn
som sdtter press pa marginalerna. | ldinder med svaga
valutor far bolagen istéllet hjdlp pa traven. Det géller
exempelvis svenska verkstadsbolag som har gynnats av
Riksbankens atgarder for att halla svenska kronan svag.

Det &r inte sdrskilt troligt att laget skulle ha forbattrats
for sektorn det senaste kvartalet. Bade priset pa olja
och basmetaller har fortsatt att falla brant, och vid
sidan av inbromsningen i Kina dr konjunkturen svag i
tillvaxtlander och -regioner som Ryssland och Latin-
amerika.

Risken i verkstadssektorn &r med andra ord hog med
tanke pa radande omsténdigheter, men hamnar vi i
ett lage under 2016 dar tillvdxten Gverraskar positivt
och ravarupriserna bottnar eller stiger, sa kan rekylen
uppat bli kraftfull for manga nedtryckta verkstads- och
ravaruaktier.

Tjanster och konsumentprodukter

sakrare kort

Medan verkstadsbolagen slass for sina marginaler med
hjalp av nya besparingsprogram och omstruktureringar
gar det betydligt battre for bolag inriktade pa konsu-

5 Skandias marknadsbrev | februari 2016

Minusrantan tuff for bankerna

En annan sektor vard att ha koll pa under rapport-
sdsongen ar bankerna som var de stora forlorarna i
samband med rapporterna for tredje kvartalet. Samtliga
storbanker fick se sina resultat pressas av minusrantan.
Statistik som Dagens Industri tagit fram visar att det his-
toriskt tagit minst tva ar innan bankernas resultat vuxit
igen nar det val borjat falla. Om det stimmer dven den
har gangen aterstar att se, men minusrantan lar besta
ett tag till och den &r inte latt att hantera eftersom ingen
bank vill inféra negativ ranta pa kundernas konton.

Vad star det mellan raderna?

Forutom siffrorna i rapporterna kommer det som star
bade pa och mellan raderna i VD-orden att granskas
noggrant. Alla signalord som
tyder pa att utsikterna fér 2016
har forbéttrats eller férsdmrats
ar viktiga. Marknaden kommer
déarfor att lyssna med stora
oron ndr Vd:arna talar.

Maria Landeborn
Sparekonom




OLJA

Oljepris i fritt fall
- inte bara av ondo

Oljepriset har fortsatt falla efter arsskiftet, vilket skapar oro och paverkar
borshumoret. For narvarande fokuseras mest pa de negativa aspekterna av
prisfallet, men billig olja skapar aven en pataglig stimulans for varldsekono-
min. Var bedomning ar att fordelarna med billig olja ar fler an nackdelarna
pa sikt och att man som sparare inte ska stirra sig blind pa prisutvecklingen.

| januari sjonk priset pa raolja patagligt. | skrivande
stund kostar ett fat nordsjoolja strax éver 30 dollar per
fat, vilket innebdr en nedgang pa mer an 15 procent
sedan arsskiftet. Raknat fran halvarsskiftet 2014 uppgar
fallet till &ver 70 procent. Vi dr ddrmed tillbaka pa de
nivaer som radde omkring 2004. Prisfallet har flera
orsaker. Kanske viktigast ar dock att utbudet har vuxit i
snabbare takt dn efterfragan pa senare ar. Det handlar
framfor allt om landerna utanfér OPEC som har 6kat sin
produktion samtidigt som OPEC-ldnderna inte har velat

minska sin.
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Foljderna for sparare har varit uppenbara; Ravarufonder
och fonder som investerar pa marknader dér ravarubolag
utgor en stor del av index, som t ex Brasilien- och Ryss-
landsfonder, har akt pa storstryk. Det finns givetvis fler
faktorer &n oljeprisfallet som spelar in, men oljepriset ar
en starkt bidragande orsak. Sedan halvarsskiftet 2014 har
manga av dessa fonder tappat uppemot halva sitt varde.

Vilka foljder far det laga oljepriset?

Om nuvarande prisnivaer kring 30 dollar per fat bestar
innebdr det fortsatt press pa borserna i ravarulander
som Ryssland och Brasilien, men ravarubolag finns pa
de flesta borser. | USA utgdr sektorn exempelvis omkring
9 procent av bdrsindexet S&P500. Aven amerikanska
foretagsobligationsfonder av typen high yield har ofta
en betydande andel obligationer utgivna av ravaru-
bolag, vilket ocksa syns pa kursutvecklingen.

Det som latt gloms bort dr dock att billig olja d&ven med-
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for fordelar. Aven om delar av prisfallet beror pa svag
konjunktur, sa &r en av foljderna ocksa en rejal injektion
till konjunkturen. Det som sker nu ar att betydande var-
den skiftar fran producenter till konsumenter. Det gyn-
nar saval hushall, som far ldgre bensin- och uppvarm-
ningskostnader, som foretag med stora energiutgifter
och stater med stora subventionskostnader. Sjunkande
priser sanker som bekant dven inflationstrycket, vilket
har potential att forldnga centralbankernas ultraexpan-
siva penningpolitik. Och om historiken kan fungera som
vagledning kan det dven vara vart att paminna om att
prisfall pa olja generellt har foljts av ekonomiskt upp-
sving, snarare dn avmattning.

Vart ska priset ta vagen?

Manga stéller sig nu fragan hur lagt oljepriset kan bli.
Enligt aktuella berdkningar fran bl a IEA vdntas utbudet
av olja Overstiga efterfragan dven i ar. Till stor del beror
det pa forvantningar om 6kad iransk produktion efter
att sanktionerna mot landet nu lyfts i och med att det
uppfyllt sina ataganden i kdrnenergiavtalet. Huruvida
detta redan reflekteras i priset dr dock svart att avgora.
En lardom fran tidigare ar dr dven att oljepriset ar
synnerligen svart att prognostisera. Vart huvudscenario
ar en gradvis aterhamtning i priset framdover i takt med
att hdgkostnadsproducenter slas ut, efterfragan fortsat-
ter att vaxa samt osdkerheten kring Kina avtar. Men det
gar inte att utesluta ytterligare nedgangar pa kort sikt.

Som sparare bdr man ha i atanke att olja dr en hogrisk-
tillgdng som kan svanga kraftigt i pris, vilket de senaste
arens utveckling har paAmint om. Priset dr dven kansligt for
policybeslut hos producenter och stater som ar mycket
svara att beddma. Ravarufonder och tillvdxtmarknadsfon-
der, som inte séllan har stor koppling till ravarusektorn,
bor darfor inte utgdra for stor del av en sparportfdlj. De
flesta &r nog bast betjdnta av att betrakta oljepriset sdsom
vaxelkurser som ror sig upp och

ner och inte lata sina investe-

ringsbeslut paverkas i for hog \
utstrackning av prissvangningar.

Johan Lundqyist
Ekonom




MODELLPORTFOLJER

Skandias fondmodellportfoljer
- forsta kvartalet 2016

Skandia erbjuder tre fondmodellportfoljer med olika risknivaer. Modell-
portfoljerna ar baserade pa Skandias SMART-fonder, vilket ger dig som kund
mojlighet att ta del av Skandias marknadssyn och placeringsstrategi. Fran
och med den 1 januari 2016 har SMART-fonderna nya jamforelseindex. Det
innebar att vissa forandringar av modellportféljerna har gjorts under forsta

kvartalet 2016 for att spegla de nya vikterna.

Om portfdljerna

Som sparare hos Skandia erbjuds du ett brett urval av
fonder. For att forenkla fondvalet har Skandia satt ihop tre
modellportféljer med olika risknivaer. Till de olika modell-
portféljerna valjer Skandia sedan ut fonder som bade ar
anpassade efter risknivan i varje portfdlj, och som speglar
Skandias marknadssyn i de tre SMART-fonderna.

Alla finansiella investeringar ar férknippade med en for-
lustrisk, och risken fordandras bade uppéat och nedat éver
tid. Skandias investeringsfilosofi bygger pa att framtiden
ar osdker, framforallt pa placeringshorisonter kortare dn
5-7 ar, vilket motsvarar en genomsnittlig marknadscykel.
Darfor ar en genomténkt strategi for riskspridning och
vardering av tillgangar viktig. | samband med uppdate-
ringarna av modellportfdljerna kan det ske forandringar i
bade férdelningen mellan olika fondkategorier, men ocksa
forandringar av fondval. Forandringar kan bero pa ett
andrat konjunktur- eller marknadslége, eller att Skandia
beddmer att en annan fond har béttre forutsattningar att
skapa en god avkastning framdver. Fondférandringar kan
aven ske darfor att Skandia vill &ndra férdelningen mellan
stora och sma bolag, mellan tillvaxt- och vardebolag eller
andra den geografiska exponeringen.

FMP Forsiktig: Okad andel alternativa
investeringar

Skandias modellportfdlj Forsiktig ar defensivt utformad
och har fokus pa rantebdrande fonder, som alltid utgor
storre delen av innehavet. Portfdljen ska framst ses som
kapitalbevarande. En lamplig sparhorisont &r minst tre
ar och givet nuvarande allokering kan portfdljen vantas
avkasta 2-2,5 procent arligen dver en marknadscykel.

For att 6ka portfoljens avkastningspotential har vi minskat
ranteandelen nagot och dkat alternativa investeringar i
krediter och hedgefonder till 17 procent. Pa kreditsidan
har vi valt Nordea European High Yield Bond Fund, som
beddms kunna hitta intressanta investeringsmajligheter
bland europeiska hogavkastande bolag. For att behalla
den laga risknivan i portfoljen har aktieandelen minskats
nagot. Fonderna Skandia Global Exponering och Skandia
Tillvaxtmarknad har bytts ut mot Skandia Varlden, som
beddms ge en effektiv liknande exponering.

FMP Balanserad: Okad andel aktier
Skandias modellportfolj Balanserad har en nagot storre
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andel aktie- &n réntefonder. Aktiedelen bestar framst
av svenska och globala aktier, och en lamplig sparho-
risont dr minst fem ar. Givet nuvarande allokering kan
portféljen forvantas avkasta 4-4,5 procent arligen dver
en marknadscykel.

Trygga svenska obligationer kan forvantas ge lag avkast-
ning framd&ver. Darfor har vi aven i Modellportfolj Balanse-
rad valt att minska ranteandelen och 6ka andelen krediter
och hedgefonder till 12 procent for att Ska avkastningspo-
tentialen nagot. | fonden SMART Balanserads nya jamforel-
seindex har andelen globala aktier 6kat i forhallande till
svenska aktier. Darfor har vi gjort motsvarande forandring
i modellportfdljen. Totalt sett 6kar andelen aktier, men

i forhallande till jamforelseindex &r portfoljen undervik-
tad mot aktier. Skandia anser att indexfonder och aktiva
fonder kompletterar varandra. Darfor har vi inom utland-
ska aktier valt en kombination av indexfonden Skandia
Global Exponering och aktivt forvaltade Stewart Investors
Worldwide Sustainability Fund. Den senare fokuserar pa
sméa och medelstora kvalitetsbolag med |ag vardering.
Slutligen speglar fonden Stewart Investors Asia Pacific
Leaders bade var positiva syn pa regionen och bytet av
jamforelseindex.

FMP Offensiv: Fokus pa attraktiva regioner
Skandias modellportfélj Offensiv placerar nastan uteslu-
tande i aktiefonder och har darmed en hdgre riskniva.
En l@mplig sparhorisont dr minst sju ar och éver en
marknadscykel kan portféljen férvantas avkasta 6,5-7
procent arligen.

Da Skandia har en positiv syn pa svenska aktier ar Sverige
den enskilt stérsta marknaden i portfdljen. For att spegla
att andelen svenska aktier dr lagre i fonden SMART Offen-
sivs nya jamforelseindex minskas dock andelen Sverige-
fonder med 12 procentenheter, medan andelen globala
aktier 6kas. Vi byter ut Skandia Sverige Exponering mot
Skandia Sverige, en aktivt forvaltad fond som investerar i
bolag med [6nsam tillvaxt, lag skuldsattning och stabil av-
kastning. Inom globala aktier tar vi in indexfonden Skandia
Global Exponering. For att spegla bytet av jamforelseindex
och var positiva syn pa regionen Japan och Pacific 6kar vi
andelen i Capital International Japan Equity och Stewart
Investors Asia Pacific Leaders, som ger 6kad exponering
mot Indien och Kina. Fonden Skandia Tillvaxtmarknad
plockas bort.



Modellportfolj Skandia Forsiktig

Tillgangsslag Fond Férdelning 4P Arlig avgift?
Réntor Skandia Penningmarknadsfond 40% * 0,30 %
Skandia Kapitalmarknadsfond 22% * 0,60 %
Skandia Realrantefond 4% * 0,60 %
Krediter Nordea Europen High Yield Bond Fund 4% * 1,33 %
Svenska aktier Carnegie Sverige 6% * 1,40 %
Globala aktier Skandia Varlden 1% * 1,40 %
Alternativa placeringar  Catella Hedgefond 7% * 1,04 %*
BlackRock Absolute Return Bond Fund 6% * 1,33 %
100 %
" anasear fordr < lacerngaflosemocees, personesoonmesoron,
2. Per 2016-01-27
3. + rérlig forvaltningsavgift
Modellportfolj Skandia Balanserad
Tillgangsslag Fond Fordelning 4p’ Arlig avgift
. Réntor Skandia Penningmarknadsfond 21 % * 0,30 %
Skandia Kapitalmarknadsfond 16 % * 0,60 %
Krediter Nordea Europen High Yield Bond Fund 5% * 1,33 %
Svenska aktier Carnegie Sverige 10 % i’ 1,40 %
Lannebo Sverige Flexibel 6 % * 1,60 %
Globala aktier Skandia Global Exponering 21 % * 0,42 %
Stewart Investors Worldwide Sustainability Fund 10 % * 1,86 %
Tillvixtmarknader Stewart Investors Asia Pacific Leaders 4% * 1,56 %
Alternativa placeringar Catella Hedgefond 7% * 1,04 %*
100 %
1. 4P dir Skandias fondutvéirderingsmodell. Namnet kommer frén de fyra *P*” som vi fokuserar pa ndr vi
ly fonder - Process, Personer och Prestation.
2. Per 2016-01-27
3. + rérlig forvaltningsavgift
Modellportfolj Skandia Offensiv
Tillgangsslag Fond Férdelning 4P Arlig avgift?
Svenska Aktier Carnegie Sverige 18 % * 1,40 %
Skandia Sverige 1% % 1,40 %
Carnegie Swedish Small Cap 40 * 1,60 %
Globala Aktier Carnegie Worldwide 10 % * 1,60 %
Skandia Global Exponering 9% % 0,42 %
Schroder European Special Situations 10 % * 1,92 %?*
Skandia USA 15 % * 1,41 %
Capital Group Japan Equity 10 % * 1,73 %
Tillvixtmarknader Stewart Investors Asia Pacific Leaders 8% * 1,56 %
Alternativa placeringar  Norron Select 5% i' 2,21 %°
100 %

1. 4P dr Skandias fondutvérderingsmodell. Namnet kommer fran de fyra “P” som vi fokuserar pé ndr vi

ly fonder -
2. Per 2016-01-27
3. +rorlig forvaltningsavgift

Process, Personer och Prestation.

En investering i fonder &r forenad med risk. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska i varde
och det dr inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fullstandig information om fonderna och riskerna finns i respektive fonds faktablad och informationsbroschyr.

For Skandias egna fonder hittar du faktablad, informationsbroschyr, senaste arsberittelse och halvarsredogérelse pa www.skandia.se/fonder och kan dven bestélla dessa
kostnadsfritt fran Skandia Fonder, telefon 0771-55 55 00. Fér &vriga fonder hittar du dessa handlingar pa respektive fondbolags hemsida.

Informationen i detta dokument dr endast avsedd som allmén produktinformation. Den ska inte ses som placeringsrad eller placeringsrekommendationer. Om du vill ha en
personlig radgivning utifran dina individuella forutsattningar rekommenderar vi att du kontaktar en radgivare.

Denna information &r inte riktad till personer hemmahdrande i USA eller nagot annat land dar tillgéngliggérandet pa nagot satt ar begransad.
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PRIVATEKONOMI OCH SPARANDE

Liten uppsida med att
lasa in sparpengarna

Boranta och sparranta

Borinta. Borantorna var i stort sett oférandrade i no- SO ot e T o
vember jamfort med oktober. Ett lan med tre mana-

ders bindningstid kostade i genomsnitt 1,57 procent,
detsamma som manaden innan. Att binda lanet i 1-3 s
ar kostade 1,60 och fem ars bindningstid kostade 2,52
procent. Mojligheten finns att Riksbanken sédnker ran-
tan en gang till innan botten dr nadd, men effekterna 4
pa bordntorna véantas bli sma eller inga.

Sparranta. Sparrdntan pa konton utan bindningstid 2
lag stilla pa 0,08 procent i november. Konton med

tva ars bindningstid eller langre gav en rénta pa 0,77
procent. Att lasa in pengarna under flera ar ger med
andra ord ett mycket litet mervarde, vilket man bor ha
i atanke innan man vdljer ett bundet sparkonto idag.

Fondsparande. P4 ett ars sikt har svenska kronan
forsvagats med marginella 3 procent mot dollarn. sa mycket dyrarebilligare har valutorna blivit
FedS prognos ér a.tt Styrréntan hOJtS tll.l -l procent | Forandring mot SEK senaste 12 manaderna, procent

2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015

=== Sparréanta === Bordnta Klla: SCB

slutet av aret, medan marknaden tror att rantan ° =

kommer att vara ldgre dn sa. Om Fed skulle f& ’

ratt vantas en fortsatt dollarférstéarkning. Kronans °

rorelser mot euron ar fortsatt sma delvis tack vare ‘ >

Riksbankens penningpolitik : .

Resor. En valuta som blivit 9 procent svagare det ° [ ﬁ -
senaste aret ar den norska kronan, vilket beror pa 2 .
att den norska ekonomin tyngs av prisfallet pa olja. “

Det &r negativt for svensk export eftersom Norge &r -

var storsta handelspartner, men en skidsemester till o e e e
grannlandet har atminstone blivit betydligt billigare. Kl sloomberg

Borsutveckling

N . " . BG kli llande 12 manad
Starten pa 2016 var minst sagt usel. Virldens bdrser O ey - anader

foll med tvasiffriga tal pa grund av férnyad oro for 5
tillvéxten i Kina. Svagare tillvaxt kan dock betyda
mer stimulanser, vilket ECB ocksa flaggade for vid
sitt rantebesked i mitten av januari och det har gett
borsen lite luft under vingarna de senaste dagarna.
Fordelen med nedgangen ar att vdrderingarna, som
fran tid till annan sag nagot anstranga ut under forra
aret, har kommit ner till mer aptitliga nivaer.

Jan  feb  mars april maj juni juli aug sep okt nov  dec

==USA —Euroomradet - Japan =—Sverige -~ Tillvixtlinder
Kalla: Macrobond
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Marknadsnoteringar 2016-01-22

Aktieutveckling MSCI TR (Utveckling i SEK) 1 manad 1ar 3ar 5 ar

Sverige -3,9% -7,8% 29,3% 33,3%
Norden -3,2% -1,6% 41,1% 44,3%
Europa -4,5% -6,5% 33,5% 39,7%
USA -4,8% -2,5% 75,2% 106,7%
Japan -6,9% 2,9% 55,4% 45,1%
Brasilien -12,6% -49,6% -53,8% -63,1%
Ryssland -6,8% -6,9% -31,1% -40,2%
Indien -4,7% -17,5% 29,1% 14,8%
Kina -13,1% -21,0% 10,6% 14,9%
Varldsindex -5,4% -6,5% 46,1% 58,3%
Tillvaxtmarknader -8,7% -22,8% -6,5% -7,6%
USDSEK 8,58 1,9% 4,3% 31,9% 30,4%
EURSEK 9,28 0,5% -0,8% 7,0% 3,4%
GBPSEK 12,27 -1,8% -0,7% 19,0% 16,6%
EURUSD 1,08 -1,5% -5,0% -19,0% -20,8%
Olja (WTI Crude, 1st future) 32,2 -10,9% -30,5% -66,6% -63,4%
Olja (Brent Crude, 1st future) 32,2 -10,9% -33,7% -71,4% -66,7%
Guld (Spot) 1098,0 2,4% -15,7% -35,1% -17,7%
Styrrantor Niva (%) 1 manad (bps) 1 ar (bps) 3 ar (bps) 5 ar (bps)
Riksbanken -0,35 0,0 -35,0 -135,0 -160,0
ECB 0,05 0,0 0,0 -70,0 -95,0
Fed 0,50 0,0 25,0 25,0 25,0
Statsobligationer Niva (%) 1 manad (bps) 1 ar (bps) 3 ar (bps) 5 ar (bps)
Sverige 2 ar -0,52 -8,2 -53,0 -146,4 -245,1
USA 2 ar 0,87 -10,4 35,2 62,7 24,4
Tyskland 2 ar -0,45 -10,3 -27,6 -61,6 -170,0
Sverige 10 ar 0,72 -31,0 -4,1 -110,5 -263,1
USA 10 ar 2,05 -18,4 18,9 21,0 -135,3
Tyskland 10 ar 0,48 -11,8 3,7 -108,8 -266,6
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
kéllor. Bedémningarna utgar fran faktorer och uppgifter som kan visa sig vara oriktiga. Bedémningar och slutsatser som presenteras kan komma att
andras och det kan ske utan att Skandia distribuerar information om férandringen. Skandia stéller darfor inga garantier och gor inga utféstelser vad
géller riktighet, tillforlitlighet eller fullstdndighet av den ldmnade informationen. Den som tar del av informationen ska vara medveten om att den inte
innebdr nagot erbjudande om kdp eller férsdljning av finansiella instrument, ndgon uppmaning till sadana transaktioner eller nagot rad. Det ankommer
pa anvandaren av informationen att sjalv vardera riktigheten, tillférlitligheten och fullstandigheten av informationen.

Information och asikter som uttrycks i annonser fran andra féretag an Skandia &r dessa féretags egna och baseras pa foretagens egna beddmningar.
Skandia ansvarar inte fér innehallet i annonser och stéller inga garantier och gér inga utfastelser vad géller riktighet, tillforlitlighet eller fullstdndighet
av ldmnad information. Den som tar del av annonser ska vara medveten om att dessa inte innebar nagot erbjudande om kop eller férsdljning av finan-
siella instrument, nagon uppmaning till sadana transaktioner eller nagot rad fran Skandias sida.

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtiden. Pengar som placeras i fonder kan bade ka som minska i vdarde och det finns ingen garanti att fa
tillbaka hela det insatta kapitalet. Att fatta investeringsbeslut innebar 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 hemmahorande i USA eller nagot annat land dér tillgéngliggdrande pa nagot satt dr begransad.
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