Manadsoversikt - juli

Utskrivet: 31.08.2017
Datum: 31.07.2017 .

Aktiemarknaderna rorde sig at olika hall under juli, vilket inte hant pa en lang tid. Den har gangen ar
orsaken dock inte makroekonomiska rapporter och inte heller skillnader i vardeingsnivaerna mellan
olika marknader, utan svaret star att finna i valutakurserna. Euron har forstarkts t.ex. gentemot 100.0 % -
dollarn 12,6 % fran arets borjan och detta befaras i framtiden paverka speciellt de europeiska

exportbolagens konkurrenskraft. T.ex. det finska OMX Helsinki Capped Total Return Indexet sjonk 80.0 % -
under manaden med 1,3 % medan det nordiska MSCI Nordic Net Total Return EUR Indexet sjonk 60.0 % -
0,2 % och det europeiska breda STOXX 600 Net Total Return EUR Indexet med 0,4 %. Under
samma period steg det amerikanska S&P 500 Net Total Return Index USD 2,0 % och
tillvaxtmarknadernas MSCI Daily Net TR Emerging Markets USD Indexet med hela 6,0 %. Den

svagare dollarn hjalpte tillvaxtmarknaderna dels pga. att Idndernas valutor mer eller mindre ar 20.0 %7 /
l&nkad till dollarn och dels pga. att ravaroprisen steg. 0.0 % ,,,‘f”'f*‘\-\,-f’ﬂ‘
Effekten av valutakurssernas rorelser har ofta anvants som férklarande faktor till féretagens -20.0 % -

konkurrenskraft. Detta ar dock en mycket osaker faktor som ger utslag endast pa lang sikt. T.ex. det 40.0 %

farskaste aktiespecifika resultatestimatens medeltal forutspar en klart battre resultattillvaxt 2017 for e "7713 o4 914 3/15 10115 416 1116 5/17
euro-omradet (+20 %) an for USA (+9 %). For aren 2018 och 2019 ar resultatférvantningarna i

Europa +9 % och +9 % medan de fér USA bara ar marginellt battre (+11 % ja +10 %). De _ _

europeiska varderingsnivaerna - matt i P/E pa resultatférvantningarna 12 manader framat - har pga. - gl\s/&' 5‘1"?’ E.eéTRIE?ergT%ysrkets usb

den smarre aktiekurskorrigeringen sjunkit fran 16-nivan till 14-nivan. Samtidigt har de amerikanska _ sap 503?;;}0?;; F?eti);n Index USD

aktiekurserna natt nya rekordnivaer, vilket héjt varderingsnivaerna till de hogsta nivaerna efter STOXX 600 Total Return Index EUR

finanskrisen och omradets P/E till 6ver 18.
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Avkastning

Den europeiska industrins fortroendesiffror avspeglar atminstone annu inte nagra som helst 58 -
problem fér narframtiden. Den producerande industrins fértroendesiffror, som ligger néra sina
genom tiderna hogsta nivaer, ger hopp om att den globala positiva tillvaxten mer an kompenserar
de radande valutakursernas negativa paverkan. Aven rantemarknaderna reflekterar en
aterhamtning i de europeiska ekonomierna och t.ex. tyska 10-ariga statlsanens ranta steg till sin
hodgsta niva sedan slutet av 2015, dvs. till 0,6 %, och noterades pa 0,5 % vid slutet av manaden.

56 -

54—

Vérde

Augusti har ofta varit en tid for storre aktierorelser och darfor forhaller vi oss neutralt till aktierisken
som helhet. Den ddmpade stamningen pa de europeiska aktiemarknaderna i férhallande till andra
aktiemarknader under juli &r enligt var asikt inte helt befogad och speciellt pga. varderingsnivaerna
och resultatestimaten forhaller vi oss mer optimistiska till Europa &n till andra marknader. De
europeiska réntenivaernas uppgang under de senaste manaderna har varit snabb och kan taktiskt
ge 6ppning for en kortsiktig 6kning av ranterisken. Pa léngre sikt &r avkastningsnivaerna anda
mycket laga, vilket inte lockar till Iangsiktigare placeringar. Globalt koncentrerar vi oss pa euro-
denominerade foretagslan och stravar till att halla rénterisken lag i vara portfoljer. Vi stravar till att 50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
héja kassaflédet i vara portféljer med hjélp av alternativa placeringar, ss. fastigheter och 7/14 2/15 9/15 3/16 10/16 417
absolutavkastande fonder, i stéllet fér rAnteplaceringar.
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—— Markit Eurozone Manufacturing PMI SA
—— Markit US Manufacturing PMI SA



Livranteanstalten Hereditas

Utskrivet: 11.10.2017

Datum: 01.01.2013 - 30.09.2017

Valuta: EUR

Avkastningsrapport

JAM

Vérdeutveckling 81.75% Manatlig avkastning
100.0% - Ar jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec YTD BM
2017 173 149 067 248 -0.13 -053 -121 060 144 000 000 000 668 6.16
o/ _
80.0% 2016  -399 -0.87 349 040 081 -082 536 331 -015 -241 215 292 1025 4.33
60.0% 2015 6.82 344 123 -058 149 -203 082 -552 -274 7.94 272 -2.36 1092 868
. (o T
2014 008 659 124 177 -023 -1.14 068 129 -089 218 187 0.76 14.88 17.67
f?' 40.0% - 2013 374 553 006 206 127 -423 192 212 227 141 381 -020 2126 10.50
20.0% -
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-20.0% - ‘ ‘ ‘ ‘ Total 1.44 0.82 2.64 6.68 9.46 11.01
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Livréanteanstalten Hereditas
Utskrivet: 11.10.2017
Datum: 30.09.2017

Valuta: EUR

Benchmarkrapport

JAM

Tillgangsallokering (innefattar placeringarnas enskilda positioner)

Neutral och radande viktning inom faststallda gransvarden

0% 20% 40% 60% 80% 100% -
. 80% -
Obligationer 7- 60% -
Penningmarkn 1
enningmarknad 40% -
Alternativa —‘
20% -
Fastigheter . , % »
. . 0,
Ej angivet - 0% ~ 0 ‘ o ®
Obligationer Alternativa Ej angivet
i Aktier Penningmarknad Fastigheter
I Total M Jamforelseindex Min / Max @ Total % Neutral
Over- / undervikter mot neutralviktning Jamforelseindex
o o o o o o o o Aktiemarknad av klassen  av allokeringen
-4% 2% 0% 2% 4% 6% 8% 10% MSCI Daily Net TR Europe EUR Euro 50.00% 35.00%
MSCI Daily Net TR World EUR Euro 50.00% 35.00%
Réntemarknad av klassen  av allokeringen
Ob|igati0nel’ N - Merrill Lynch EMU Corporate EUR Euro 100.00% 10.00%
] 100.00% 10.00%
Penningmarknad - - , )
Fastighetsmarknad av klassen  av allokeringen
Alternativa - - GPR250 Europe Property Index EUR Euro 100.00% 10.00%
100.00% 10.00%
Fastigheter - _ Hedge Fonder av klassen av allokeringen
Credit Suisse AllHedge Index - Hedged EUR Euro 100.00% 10.00%
Ej angivet - 100.00% 10.00%



Livranteanstalten Hereditas A”Okeri ng
Utskrivet: 11.10.2017
Datum: 01.01.2017 - 30.09.2017
Valuta: EUR
Tillgangsslag Marknads- Period- % av Tillgangsallokering (innefattar placeringarnas enskilda positioner)
varde (EUR) avkastning portfélj
Aktiemarknad 156 912 544 7.51% 72.55%
I Aktier 74.0%
Fastigheter 8.4%
Réntemarknad 18 233 090 3.29% 8.43% Obligationer 8.1%
Alternativa T.7%
I Penningmarknad 1.8%
Fastighetsmarknad 22 957 441 4.63% 10.61% I Ej angivet 0.0%
Alternativa 11325 255 5.48% 5.24%
Detaljerad tillgangsallokering
Kort ranta 1287 886 -0.15% 0.60%
I Nordiska aktier 44.2 %
USA aktier 11.6 %
Hedge Fonder 4303 811 4.90% 1.99% Europeiska aktier 6.9 =
Bostadsutrymmen 5.8 %
I Frontier aktier 5.7 %
Sammanlagt 215 020 028 99.42% [l Private equitys&credit 3.8 %
I Nordiska HY & Unrated 3.4 %
Upplupna rantor 175741 REIT aktier 2.7 %
I Long-short aktier 2.0 %
Placeringar sammanlagt 215 195 768 = ?fogzie;ktier 1': :
EM foretagslan 1.7 %
<1.5% 8.4 %
Konton
Kontosaldo totalt 1166 955 0.58% Valutaférdelning (innefattar placeringarnas enskilda positioner)
Fordringar och skulder totalt 97 666
Penningsaldo totalt 1264 621
I FUR 63.4 %
UsD 12.5 &
- SEK 6.4 %
Portf6lj sammanlagt 216 460 389 CHF 3.8 %
I DKK 1.5 %
I CNY 1.2 %
I EJj angivet 2.8 %
<1% 8.5 %




