Investment Outlook: Ljusare ekonomiska
utsikter i varlden - 2011 har forutsattningar
att bli ett bra placeringsar

De varldsekonomiska utsikterna ljusnar. Fler regioner ar pa vag in i en konjunkturuppgang, som béar
allt mer av egen kraft. Centralbanker i stora industrilander fortsatter samtidigt att bedriva en
stodjande penningpolitik, och det finns en tydlig omsorg om tillvaxten i varlden. Denna behovs for
att bemastra de problematiska statsfinanserna, inte minst i delar av Europa men aven i USA. Vidare
utgor inflationsfaran i emerging markets-sfaren ett orosmoln. Detta till trots fortsatter miljon for
placeringar att forbattras, och forutsattningarna ar goda for att 2011 ska bli ett bra placeringsar.
Det blir dock allt viktigare att skilja pa marknad och marknad, och det ar positionen i
konjunkturcykeln som satter spelreglerna.

Marknaderna har under senare ar praglats av tvéara kast, likasa investerarnas riskaptit. Antingen har
investerare haft gasen i botten eller bada fétterna pa bromsen i en utpraglad risk-on/risk-off- handel.
I huvudsak har det funnits tva samband som gjort sig géallande. Under perioder da riskviljan varit
hog har investerare kopt aktier, foretagsobligationer och ravaror, samtidigt som de da salt
statsobligationer och dollar. Och nér riskviljan varit lag och deflationsoro varit i centrum har
investerare agerat tvart om. Hans Peterson, CIO Private Banking and Global Head of Investment
Strategy menar att investerare idag i storre utstrackning maste skilja mellan olika marknader for att
lyckas.

- Vi ser flera drivkrafter for borserna under 2011. Vinstprognoserna stiger bade i ar och 2012 saval
for Sverige, USA och EMU-omradet. Det finns en penningpolitik som stimulerar pa manga hall. Och
ravaror liksom ravaruindustrin gynnas av att tillvaxten forbéattras i de traditionella industrilanderna
(OECD), samtidigt som en hog efterfragan fran delar av EM-sfaren kvarstar.

Varldsekonomin som helhet spés vaxa med cirka 4,5 procent i snitt under perioden 2011-2012, vilket
ar klart snabbare an den historiska trenden. BNP i Emerging markets-sfaren (EM) - som motsvarar
nastan 50 procent av varldsekonomin (kopkraftsparitetsjusterat) - spas oka 6,5 procent bade 2011
och 2012, samtidigt som OECD-omradets tillvaxt ser ut att hamna strax under 3 procent bagge aren.

- En viktig fraga for 2011 &r vilken strategi man ska ha och vilken férdelning mellan sektorer och pa
aktiemarknaderna. En battre konjunkturbild, stabila vinstutsikter, laga varderingar och okad
riskvilja ger fog for optimism nér det géller utvecklingen pa manga av varldens borser framdéver,
aven om bakslag och kortvariga storningar naturligtvis kan forekomma. Vi ar fortfarande positiva till
EM-marknaderna, men skiftar fokus fran stora bjassar som Kina, Brasilien och Indien till borser i
mindre utvecklade ekonomier med stor tillvaxtpotential. Pa kort sikt ser vi &ven potential i mogna
aktiemarknader i Europa och USA. Amerikanska ekonomin har overraskat positivt den senaste tiden,
och bolagen dar star starka och véal rustade efter att ha gatt igenom stora omstruktureringar under
flera ar, sager Hans Peterson.

Det som blir sarskilt viktigt framéver ar att valja ratt marknad. Da galler att vaga in en rad viktiga
parametrar som bland annat forandringar i BNP-tillvaxten, penningpolitiken, finansiell stabilitet och
valutardrelser. Hittills under 2011 har det varit en ovanligt stor skillnad mellan avkastningen pa
olika borser. I januari var gapet cirka 30 procent mellan den aktiemarknad som gick bast och den
som gick samst. Det talar for att investerare inte langre ar lika entydigt positiva eller negativa till
risktillgangar sasom aktier, utan att placeringsbesluten i vaxande utstrackning grundar sig pa
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analyser av enskilda marknaders forutsattningar.

- Under éret raknar vi med att riskpremien kommer att sjunka pa kapitalmarknaderna, vilket gor allt
fler av de alternativa tillgangsslagen intressanta, avslutar Peterson.

Rapporten finns att lasa i sin helhet pa: www.sebgroup.com, eller SEB Newsroom.
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