ERSNISENN e

SEPTEMBER 2009

SPP Fondplaceringstjanst - vardeutveckling

De globala borserna steg pa bred front under september och M3naden var odramatisk pa rantemarknaden. Flera central-
endast Japan utvecklades negativt. Framforallt lyftes borserna
av fortsatt positiva makrosiffror och stigande konjunktur-

signaler. Matt som "SIX portfolio return index" steg den svenska

banker, bland annat europeiska ECB, amerikanska FED samt
Riksbanken, uttryckte dock ambitionen att halla styrrantan
fortsatt lag under lang tid framover.
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borsen med 0,6 procent under september, vilket dock var samre
an MSCls nordiska index som steg med motsvarande 1,2 procent.

Det amerikanska ISM-indexet brot dver expansionsnivan 50
lett av stigande orderingdng. Industriproduktionen i USA steg
for andra manaden i rad och orderingangen for investeringsva-
ror visade positiva tecken trots det laga kapacitetsutnyttjan-
det. Aven europeiska konjunktursignaler forbattrades - i exem-
pelvis Tyskland 6kade produktionen for andra manaden i rad.

Den kinesiska ekonomin var stabil och inkdpschefsindex
lag betryggande kvar 6ver 50-nivan. Lageruppbyggnaden
verkade kommit av sig under hosten, men under september
kom de forsta tecknen pa forbattrad kinesisk export. Aven
konsumtionssignalerna steg ytterligare och avspeglades
bland annat i bilforsaljningen - i september saldes ungefar
lika manga bilar i Kina som i USA. Inflationstrycket under ma-
naden var lagt och inflationssignalerna svagare an forvantat.
Saval metall- som oljepriset foll, det sistndmnda fran 69
USD/fat till 66 USD/fat. Kronan var relativt stabil mot euron
men starktes markant mot dollarn.
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September ar historiskt den svagaste borsmanaden med
negativ genomsnittlig avkastning under de senaste 40 aren.

Aven i &r inleddes manaden negativt men marknaden ater-

hamtade sig snabbt. Vinstvarningar var farre an vantat och
utifran radande makrobild anser vi att vinstbilden nu bottnat
och &r pa vag uppat igen. Aven intjaningsforvantningarna

tycks stabiliserat sig. Trots uppgangen ser aktier fortfarande

billiga ut utifran langsiktiga varderingskriterier sdsom p/b-tal.

Vi gick in i september med marginell 6vervikt i aktier och
har 6kat denna ytterligare. Mot slutet av manaden okade vi
exponeringen mot Sverige, tog hem vissa vinster i Europa
och omallokerade fran USA till tillvaxtmarknader. Vi har med
detta Okat risken i vara portfoljer efter att varit mer forsiktiga
i borjan av september. Den starka uppgang vi sett ger visser-
ligen utrymme for korrigeringar, men i den har fasen av cykeln
har marknaden stor potentiell uppsida och vi ar darfor posi-
tionerade for ytterligare okning.
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Utveckling
September: 1,68 % September:
Sedan arsskiftet: 18,83 % Sedan arsskiftet:
2008: -25,57 % 2008:

Utveckling Utveckling
2,48 % September: 3,32%
26.63 % Sedan arsskiftet: 42,33 %
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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