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Maj var en positiv manad for de globala borserna dar Asien
utmarkte sig som manadens vinnare. Aven de nordiska bor-
serna visade pa positiva siffror i linje med USA och Europa.
Matt som "SIX portfolio retur index" steg den svenska borsen
med 2,9 % under maj - en utveckling som dock var samre an
MSCl:s nordiska index som steg med motsvarande 3,4 %.
Det norska borsindexet steg med hela 15,8 % och uppvisade
darmed sin starkaste manad sedan 1989.

BNP foll mer an vantat i de flesta lander under arets forsta
kvartal. Trots svaga tillvaxtsiffror fran USA och Europa fort-
satte dock ledande indikatorer att utvecklas positivt - bland
annat forbattrades inkopschefsindex i USA liksom de ameri-
kanska konsumenternas optimism. Aven inkdpschefsindex
for Euroomradet och IFO index for Tyskland steg ytterligare.
| Kina fortsatte positiva signaler att stromma in - inte minst
avseende bilforsaljningen. Vidare steg aven en rad globala
indikatorer som fraktrater samt olje- och metallpriser.

Vi gick in maj med en tydlig 6vervikt i aktier med fokus
pa Norge, Norden och tillvaxtmarknader. Efter att fondernas
sammansattning justerats for att bibehalla 6nskad riskprofil
utokade vi innehavet ytterligare med aktier i Norge samt i
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tillvaxtmarknader. Dessa aktier hade en bra manad vilket gav
positiva effekter pa fondernas avkastning.

Med fortsatt stigande aktiekurser samt fallande intjanings-
forvantningar framstar de globala aktiemarknaderna i nulaget
som varken fundamentalt billiga eller speciellt dyra. Det
amerikanska indexet S&P 500 varderas i snitt till P/E 12 och
DJ Eurostoxx varderas i snitt till knappt 11. Marknaden foku-
serar just nu pa tillvaxt och vi bedémer att fortsatt positiva
makrotal ar en forutsattning for en fortsatt positiv aktie-
marknad. Framforallt krévs tecken pa forbattring i Europa
och Japan. Olika konjunkturbarometrar haller sig bra och
finansmarknaderna har den senaste tiden fatt storre tilltro
till hogre tillvaxt i varldsekonomin. Var tidigare osakerhet
om att detta endast skulle rora sig om en lagerkorrigerad
uppgang har minskat.

Vi gar nu in i juni med fortsatt dvervikt i aktier. SPP
Balanserad har mer an 60 % aktier och SPP Offensiv har
vasentligt mer an 80 %. Fonderna har aven storre andel
aktier i tillvaxtmarknader an sina respektive normallagen.

Vi ar sdledes positionerade for fortsatt uppgang i aktie-
marknaden aven om vi ser en viss oro for en kommande
borskorrigering.

SPP Aggressiv
- Mycket hog risk

Riskprofil Riskprofil

+

o

Aktieandel
Min 80 %. Mal 100 %. Max 100 %.

Normallage fondportfolj

® 20 % Svenska aktiefonder
® 30 % Tillvaxtmarknadsaktier
@® 50 % Globala aktiefonder

® 50 % Globala aktiefonder

Utveckling
Maj: 3,21 % Maj:
Sedan arsskiftet: 10,53 % Sedan arsskiftet:
2008: -25,57 % 2008:
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5,09 % Maj: 6,73 %
15,18 % Sedan arsskiftet: 26,54 %
-3712% 2008: -43,94 %

En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning.
De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och
det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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