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OVERSIKT AKTIER LANGA RANTOR usD
Bankens syn pa kort sikt (1-6 man.) v v

Bankens syn pa lang sikt (6-24 man.) A

AKTIER

ALLOKERING AKTUELL NIVA FOREGAENDE NIVA NEUTRAL NIVA
Aktier/ranteplaceringar % % %
Offensiv 60/40 60/40 100/0
Balanserat offensiv 30/70 30/70 70/30
Balanserad 15/85 15/85 50/50
Balanserat forsiktig 0/100 0/100 30/70
Forsiktig 0/100 0/100 0/100
BORSBAROMETER VARDERING VINSTUTSIKTER PSYKOLOGI KURSTREND TOTALBEDOMNING
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ALLOKERING / BORSBAROMETER Arets andra kvartal var en tid med sjunkande kurser och kraftiga svingningar da den globala osiker-
heten 6kade. Under september har krisen dragits till sin spets da politikerna tvekar och penningmarknaderna avstannat. Da penning-
marknaderna hostar uppstar en bankkris, i krissituationer minskar bankernas intresse till utlaning, varvid féretagena tvingas spara och
realekonomin stannar. Det torde vara bara en tidsfrdga innan Grekland stéller in sina betalningar, vilket ytterligare forvarrar bankkrisen
och okar foretagens sparbehov. Den langsiktiga marknadstrenden &r sjunkande och sa lange penningmarknaden inte fungerar, tror vi
att det ar for tidigt att kopa. | portfoljerna har vi nu Iaga aktievikter och vi bedomer att det dnnu dréjer innan vi nar botten. I vdantan pa
att tumultet skall lugna sig haller vi den geografiska allokeringen neutral.

AKTIER REGIONALFORDELNING AKTUELL NIVA FOREGAENDE NIVA NEUTRAL NIVA

Aktier USA 10 % 10 % 10 %

Trots de senaste arens massiva stimulanspaket och stodatgarder har den centrala motorn i USA:s ekonomi, den privata konsumtionen,
inte kommit igdng. Sysselsattningsstatistiken andas svaghet och ldr inte forbattras av de offentliga nedskarningarna. Tillgangen pa
billiga pengar har eldat prisuppgangen, vilket gor det dyrare for slutkund. | valet mellan USA och Europa tror vi dnda att USA har for-
sprang eftersom de har total kontroll 6ver sin egen valuta. Tyvarr 6kar nasta ars presidentval osakerheten om framtiden.

Aktier Europa 40 % 40 % 40 %

Skuldkrisen i PIIGS-ldnderna med Grekland i spetsen ligger som en vat filt 6ver Europas ekonomi. Aktiemarknaden handlas till laga P/E 8
men samtidigt ser vi att vinstprognoserna nu borjat skrivas ner. S lange som vinstprognoserna skrivs ner kommer ldga P/E-tal inte att
hjdlpa borsen. Ur prissdttningen pa grekiska statsobligationer kan ldsas att marknaden véntar sig antingen skuldsanering eller konkurs.

Aktier Norden/Finland 40 % 40 % 40 %

Ur ett statsfinansiellt perspektiv framstar de nordiska landerna som féredémen for sina mer sydligt beldgna europeiska kollegor. Oron
kring euron medfor dock "risk” for forstarkning av den svenska och norska kronan, vilket minskar exportbolagens konkurrenskraft.
Detta gynnar dock den inhemska detaljhandeln genom forbdttrad kdpkraft.

Aktier Japan 0% 0% 0 %

Statistik éver industriproduktion, byggande m.m. visar positiva effekter av det dteruppbyggnadsarbete som vidtagit efter jordbdvnings-
katastrofen under varen. Den globala finansoron har dock medfort icke 6nskvarda forstarkningar av landets valuta, vilket férsvarar de
japanska exportbolagens konkurrenskraft pa de internationella marknaderna.

Aktier Tillvaxtmarknaderna 10 % 10 % 10 %

Trots att inte heller tillvaxtmarknaderna dr immuna mot stormarna pa den globala ekonomins sammanlankade hav ser vi betydande
tillvaxtpotential under de kommande 10 aren. Flertalet av dessa lander gick ju igenom sina egna skuldkriser i slutet av 1990-talet och
befinner sig nu i bdttre skick an de "gamla” ekonomierna i vdstvdriden.



AKTIER SEKTORFORDELNING AKTUELL NIVA FOREGAENDE NIVA SEKTOR SYN

Basindustri 15 % 15 % A

Ravarupriserna har pa senare tid sjunkit kraftigt och det ar en bra frdga huruvida denna nedgang fortsatter om USA fortsatter halla
sedelpressen avstangd. Ravarupriserna ar fortsattningsvis hoga i synnerhet jamfért med de férsvagade konjunkturutsikterna. Vinst-
utsikterna har nedreviderats, men sektorn ar lagt vdrderad och vi bibehaller var positiva syn pa sektorn i detta lage.

Industri 15 % 15 % A

Sjunkande ravarupriser minskar pressen pa marginalerna, men vi ser en viss risk for att redan lagda ordrar kan annulleras.
En hog exponering mot tillvaxtmarknaderna stoder dock bolagen. Positiv syn.

Finans 5% 5%

PIIGS-oron ror till i bankerna och kan leda till bankkris. Saval bankernas som forsakringsbolagens handlingsutrymme ar begransat via
atstramningar i regelverk. | nuldget skall man vara mycket selektiv inom sektorn. Neutral syn.

Cykliska konsumentvaror 10 % 10 %

Skaplig vinsttillvaxt i sektorn. Vi tror fortsattningsvis att sektorn kan ha ett tillfalligt lyft da konsumenternas disponibla inkomster
nu dr pd goda nivaer samtidigt som det finns efterfragan fran tillvixtmarknaderna. Neutral syn.

Ej cykliska konsumentvaror 20 % 20 % A

Vid oroliga tider gynnas bolag i denna sektor. Framtidsutsikterna ar annu hyfsat positiva och resultaten bra. Vi behdller en hog vikt
i sektorn. Positiv syn.

Halsovard 0% 0 % v
Vi ser bdttre potential i andra sektorer och vdljer darfér att inte dnnu hoja vikten. Negativ syn.
Energi 15 % 15 % A

Vinstforvdntningarna dr fortsatt hoga och vdrderingen tilltalande, vilket motiverar en positiv syn. Bolagen i sektorn har balans-
rdkningarna i skick. Positiv syn.

Teleoperatorer 0% 0 % v

Vi har fortsdttningsvis en negativ syn pa sektorn mot bakgrund av svaga vinstutsikter. Kassaflédena ar bra, men skuldsattningen
generellt sett hog i sektorn.

Informationsteknologi 20 % 20 % A

Nyhetsflodet fran bolagen har varit mest positivt. Sektorn har en hyfsad vardering. Vi ser fortsatt avkastningspotential och behaller
var positiva syn pa sektorn.

Offentliga tjanster 0% 0% v

Laga vinstestimat for innevarande &r. Vi behdller nollvikt i denna sektor eftersom vi tillsvidare ser béttre potential i andra sektorer.
Infrastrukturbolag dger vi istdllet genom innehav i olje- och energibolag. Negativ syn.

RANTOR

ALLOKERING AKTUELL NIVA FOREGAENDE NIVA NEUTRAL NIVA
Rantor Langa 0% 0% 30 %
Rantor medellanga 0% 0% 25%
Rantor Korta 60 % 60 % 10 %
Rantor High Yield 15 % 15 % 10 %
Indexobligationer "AlO” 25% 25% 25%

RANTOR Undervikt av aktieplaceringar medfor 6vervikt av kontanta medel. Vi dr for ndrvarande tillfreds med att ha en stor del av
kapitalet parkerat i korta och likvida rdnteplaceringar som kan frigéras den dag vi anser att det ar dags att hoja aktievikten igen.
High Yield-marknaden &r volatil men vi avser rida ut stormen med resterande placeringar eftersom kupongrantorna ar hoga.

KOMMENTARER TILL RANTOR / LANTAGARE Vi har for ndrvarande ett unikt marknadsldge dar de ldnga rantorna befinner sig pa
en ldgre niva dn de kortare marknadsrantorna. | detta lage ar det darfor attraktivt att binda rantorna pa bostadslanen.
Kontakta din radgivare!
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Denna rapport har sammanstillts av Alandsbanken Abp (“banken”) uteslutande i informationssyfte. Innehallet i rapporten skall darfor inte ses som ett anbud eller en accept. | rapporten tas inte hansyn till
en enskild persons finansiella stallning, investeringserfarenhet och -kunskap eller omstdndigheter i Gvrigt. Vidare tas heller inte hansyn till de finansiella instrumentens lamplighet eller andamalsenlighet
for den enskilda personen. Informationen i rapporten skall darfor inte ses som enskild investeringsradgivning. Rapporten har sammanstéllts utgadende fran information som hdmtats fran offentliga kallor,
rimliga atgdrder har vidtagits for att sdkerstdlla att informationen ar sann och inte missledande. Information som banken eller dess anstéllda kan ha haft tillgang till och som omfattas av sekretess har likval
inte beaktats vid sammanstéllningen. Banken och dess anstdllda har inte och kommer inte att erhdlla nagon ersattning for specifika rekommendationerna i rapporten. Banken svarar inte for skada som
drabbat ndgon p.g.a. att informationen i rapporten &r felaktig eller ofullstandig. Eftersom all vardepappershandel &r férenad med risker svarar banken inte heller for skada som drabbat ndgon p.g.a. att han
handlat utgdende fran bankens rekommendationer eller prognoser. Denna rapport far inte kopieras eller mangfaldigas pa annat sétt utan bankens skriftliga samtycke. Konsensusprognoser: JCF/Ecowin.
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