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Eurorantor
niva, % 31.7 30.6 31.12
3 man euribor 0.90 0.77 0.70
12 mén euribor 1.42 1.31 1.25
2 &r (Tyska staten) 0.82 0.59 1.34
5 ar (Tyska staten) 1.66 1.44 2.44
10 &r (Tyska staten) 2.67 2.55 3.40
30 ar (Tyska staten) 3.37 3.26 412
Rantemarknaderna
forandring, EUR % 1 mén 2010 12 mén
Penningmarknad 0.1 0.5 1.0
EMU statsobligationer 1.0 3.4 4.4
Foretagsobl. - Inv. gr. 1.0 4.9 9.4
Foretagsobl. - High Yield 3.4 8.4 25.0
Utvecklingsmarknader 4.2 9.8 19.1
Valutor
forandring, EUR % 1 man 2010 12 man
UsSD (1.227) -6.0 10.1 8.8
JPY (111.7) -4.0 18.3 19.5
SEK (9.607) 1.2 8.8 9.7
Aktiemarknader
forandring, EUR % 1 man 2010 12 man
Vérlden (MSCI) 1.6 7.3 19.5
Europa (MSCI) 5.0 2.4 16.2
USA (S&P 500) 0.6 10.0 23.9
Japan (MSCI) -2.6 11.0 8.9
Finland (OMXH) 6.2 2.8 15.4
Finland (OMXH CAP) 6.5 11.8 30.4
Utvecklingsmarknader 1.9 11.9 30.5

Kélla: Reuters

Placeringsmarknaden
Manadsoversikt 7/2010

Rantemarknaderna

Penningmarknaden

Den amerikanska centralbanken holl fortsatt sin styrranta i rekordldga 0-0,25
procent och ECB sin i 1,00 procent. De korta rantorna har boérjat stiga i Europa
och marknaden diskonterar rantesankningar i USA och Europa. Vi tror att ECB
kommer att halla styrréntan pa nuvarande en procents niva fram till nasta ar.
De kortsiktiga ranteplaceringarnas arsavkastningsforvantning ar 1,4 procent.

Obligationerna

De langa rantorna steg under manadens lopp i Tyskland och riskpremierna
inom EMU:s randomraden gick nerat. Var egen obligationsportfolj led av sin un-
dervikt inom randomradena. Arsavkastningsforvantningen for statsobligations-
marknaden for de kommande atta aren &r 3,0 procent. De riskutsatta markna-
dernas riskpremier sjonk under juli.

Aktiemarknaden

De internationella bérserna

P4 de internationella aktiemarknaderna skadades ett starkt uppsving efter en
svag junimanad. Resultaten av de europeiska bankernas stresstester skingrade
bort de varsta farhdgorna kring banksektorn samtidigt som en nyinledd resul-
tatsasong indikerar en klart positivare resultatform an vad som tidigare forut-
spatts. Globalt har 65 % av resultatpubliceringarna overtraffat marknadernas
konsensusprognoser. En sankning pa 32 % i VIX —volatilitetsindexet tyder likasa
pa upphodrandet av de varsta krislaget. Motstridigheten mellan makro— och mik-
roekonomin &r dock uppenbar, eftersom de positiva ekonomiska siffrorna fran
sommaren tyder pa en avtagande ekonomisk tillvaxt, da landerna avslutar sina
stimuleringsatgarder samt da den positiva lagercyklen férsvagas. Aktiemarkna-
derna forblir volatila under resten av aret, da placerarna avwager hur mycket den
positiva mikroekonomiska andan kan stéda sysselsattningen och den ekono-
miska tillvaxten.

Amerikanska S&P 500 -indexet steg i juli med 0,6 % och Dow Jones -indexet
med 0,4 %. Indexen forsvagades av det faktum att euron forstarktes i forhal-
lande till dollarn, vilket resulterades av euroomradets stresstester och svag
amerikansk makrodata. Europaomfattande DJ STOXX 600 steg endast med
4,9 %. Avkylningsatgarderna forefaller att fungera och inflationen har saledes
inte mera dverraskat negativt. De kinesiska aktiemarknaderna piggnade till och
Shanghai Composite -indexet steg med hela 3,2 %. Rysslands RTX -index steg
under manaden med 2,5 % da oljepriset steg till en nivd nara 80 dollar. Ja-
panska Nikkei 225 -indexet gick, till skillnad fran 6vriga marknaderna, nerat
med 2.5 %, da yen forsvagades klart i forhallande till euron.



Finlands aktiemarknader branschvis

forandring, EUR % vikt * 1 man 2010
Energi 2.8 -5.3 -7.2
Basindustri 17.5 7.3 23.9
Industriprodukter och -tjanster 24.5 102 22.8
Konsumtionsvaror och -tjanster 8.9 6.4 17.9
Dagligvaror 3.4 10.3 23.8
Halsovérd 2.6 -2.4 1.5
Finans 154 9.4 14.1
Informationsteknologi 8.8 55 -15.2
Telekomm.tjénster 6.4 5.4 9.2
Samhaéllstjanster 9.9 -1.3 -0.8
* vikt OMX Helsinki Capped GI 30.6.2010, %
Varldens aktiemarknader branschvis
forandring, EUR % vikt * 1 man 2010
Energi 10.0 9.4 -10.4
Basindustri 7.3 9.4 -6.4
Industriprodukter och -tjénster 11.0 9.0 3.9
Konsumtionsvaror och -tjanster 9.9 8.0 2.7
Dagligvaror 10.5 5.7 -0.3
Halsovard 10.2 0.8 -10.0
Finans 20.5 11.3 -3.1
Informationsteknologi 11.9 6.9 -4.2
Telekomm.tjénster 4.2 10.4 -4.7
Samhallstjanster 4.4 7.7 -8.2
* vikt MSCI World 31.3.2010, %
Europas aktiemarknader branschvis
forandring, EUR % vikt * 1man 2010
Energi 9.9 7.0 -10.1
Basindustri 9.5 4.7 -1.2
Industriprodukter och -tjdnster 10.5 3.9 8.9
Konsumtionsvaror och -tjénster 8.2 5.0 12.5
Dagligvaror 13.2 -0.8 6.9
Halsovérd 10.8 -5.5 -4.8
Finans 22.6 12.3 0.1
Informationsteknologi 3.0 -0.2 4.7
Telekomm.tjénster 6.7 7.7 0.3
Samhéllstjanster 5.6 5.3 -11.6

* vikt MSCI Europe 31.3.2010, %

Kélla: Reuters

Den finska bdrsen

Till omsattningen var julimanaden férhallandevis lugn, trots att den i mitten av
manaden inledda Q2-resultatperioden i viss man medférde tilltagande aktivitet
pa marknaden. Sasom i USA, inleddes resultatsdsongen i tamligen positiv
anda. En av de viktigaste resultatpublicerarna, Nokia, publicerade ett forvantat
resultat med beaktande av den resultatvarning som utgavs i juni. OMXH Helsin-
ki CAP Gl —indexet steg under juli med 6,5 % och avkastningen i férhallande till
bérjan av aret ar saledes 11,8 %. Utbver resultaten berodde uppsvinget pa pub-
liceringen av stresstesternas resultat. Aven Carnegie Small Cap Finland Price —
indexet steg med 9,9 % i juni och ar pa en niva pa 13,3 % i relation till bérjan av
aret.

Till vinnarna i juli horde basindustribranschen samt industriprodukter och -
tjanster. Av resultaten pa basindustribranschen Overraskade Stora Enso mark-
naderna positivt, trots de hoéga forvantningarna. Inom sektorn fér industripro-
dukter och -tjanster fanns aven en annan Overraskare, namligen Cargotec, som
var en av listans starkaste aktier under juli. Utdver dessa uppvisade finanssek-
torn en stark form, da farhagorna kring bankkrisen urvattnades ytterligare. Alla
branscher forstarktes under juli. Svagast var energi- och halsovardbranschen,
framst pa grund av enskilda aktier, vars nedgang orsakades av besvikelserna
efter Neste-Oils och Oriol-KD:s resultatpublicering. Resultatsasongen fortsatter i
augusti da bl.a. de for vara portféljer viktiga foretagen, UPM-Kymmene, M-real,
Amer Sports och Talvivaara publicerar sina resultat.

Portfoljstrategi

Réanteplaceringar

Obligationsportfoliens duration var kortare an jamforelseindexets. Randomrade-
na holls fortfarande underviktade i portfdljen. Obligationsportféljerna blev klart
under sina respektive jamforelseindex.

Finska aktier

| portfélierna salde vi vara alla TeliaSonera —aktier, da kursen steg till motsva-
rande nivaer som under sommaren 2008. De cykliska aktierna overviktades
fortfarande. Av Rautaruukki och Stora Enso kopte vi saval fore som efter resul-
tatpubliceringen. Vi kopte aven av Huhtamaki, da kursen sjonk till P/B —nivan
1.0 (7,50 €). P& maskinverkstadsektorn 6kade vi vikterna i Cargotec, medan
Wartsilad underviktades.

Allokering

Inom allokeringsportféljerna neutraliserade vi i borjan av juli aktievikten relativt
index pa grund av den svaga ekonomiska utvecklingen. Samtidigt neutralisera-
de vi var éverviktning av aktiemarknaderna i USA och Finland.

Denna publikation &r marknadsféringsmaterial och rekommendationerna i den har inte gjorts enligt
reglerna géllande investeringsanalysernas objektivitet eller analytikernas handelsrestriktioner.
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