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Augusti var en bra mdnad p& placeringsmarknaden. Kursutve-
cklingen stéddes av ekonomiska siffror som var battre 4n véntat
och riklig likviditet. Under m&naden var avkastningen positiv
inom néstan alla placeringsklasser. Endast p3 statsldénemarkna-
den var avkastningen negativ, d& de ¢kade inflationsférvantnin-

garna héjde marknadsrantorna.

Bakom den positiva utvecklingen p& aktiemarknaden finns dven
andra faktorer férutom de goda ekonomiska siffrorna. Resultaten
under andra kvartalet var battre an vantat, vilket stottade aktier-
nas kursuppgéng. Dessutom tros centralbankernas latta penning-
politik fortsatta lange, trots dterhdmtningen i ekonomin. Placerar-
nas optimism ékades &ven av den positiva nyhetsrapporteringen
om en snabb utveckling av ett coronavirusvaccin. Stallvis har den
kraftiga uppgéngen i aktiekurser dven orsakat rérlighet bland

placerare som befarar att de férlorar avkastning.

itethamtningen inom véarldsekonomin tros fortgd, men aktie-
marknadens utveckling &r i viss man separerad fran den ekono-
miska utvecklingen. Detta har varit tydligt sarskilt inom teknik-
sektorn, dar vissa féretags kursutveckling varit mycket stark. En
foérklaring till denna uppgdng ar optionsaffarer som riktats mot
teknikféretag. En del placerare har képt stora mangder képopti-
oner i teknikféretag i hopp om en aktiekursuppgéng. Saljarna av
dessa kdpoptioner har f&r sin del garderat sig genom att képa ak-
tien som &r féremal f6r optionerna och samtidigt hissat upp aktie-
kursen. Kursuppgéngen har ékat handeln med optioner och lett
till en kurshojande cykel. Kursnedgangen i bérjan av september

har gjort denna optionsstrategi mindre attraktiv.

Trots den positiva ekonomiska utvecklingen méste ekonomierna
leva med coronaviruset l&ngt in p& néasta ars sida, vilket ddampar
de ekonomiska utsikterna. Aven euroomrédet, som lyckats relati-
vt val med att bekdmpa viruset, har blivit tvunget att &terinféra
vissa begransningar. Detta férsdmrar sysselsattningsutsikterna,
minskar de disponibla inkomsterna och sinker konsumtionsef-
terfrdgan. Som motvikt till detta finns sysselsattningsframjande
atgarder frén statligt hall, ndgot som ménga stater i euroomrédet

varit tvungna att fortsitta dd antalet nya smittor kat.

Avmattningen i euroomradets ekonomiska haller centralbankens
penningpolitik latt och méjliggér &ven nya lattnader. Statslén-
erdntorna kommer att férbli l4ga under den narmaste framtiden,
och tills vidare finns inget héjningstryck i rdntorna. Ldga mark-
nadsrédntor styr placerare till mer riskfyllda placeringsklasser for
att f3 avkastning. Inom ranteplaceringar har de risktillaigg som
betalas fér riskfyllda féretagslan sjunkit under véren och somma-
ren. Trots detta erbjuder l&nen fortfarande rimlig avkastning i ett

historiskt perspektiv.

I USA offentliggjorde centralbanken i slutet av augusti sin ef-
terlangtade nya strategi fér att pa lang sikt nd en genomsnittlig
inflation p4 tva procent. I det flexibla genomsnittliga inflations-
malet férblir sjdlva malsiffran oférdndrad, men nu tillater banken
att inflationen stiger méttligt och tillfalligt 6ver malnivén pa tva
procent, sdvida inflationen férst har legat under malnivdn under
en langre tid. Fér placeringsmarknaden var detta en positiv ny-
het, eftersom centralbanken kan hélla sin penningpolitik 1att un-

der en langre tid.

En latt penningpolitik och statliga stéd&tgarder uppratthéller
aterhdmtningen inom ekonomin och stédjer placeringsmarkna-
den trots osdkerhetsfaktorer. Utvecklingen i konsumtionsefterfra-
gan och investeringar kommer att definiera &terhdmtningstakten i
fortsattningen. Det &r motiverat att rikta placeringar mot riskfyll-

da placeringsklasser i denna miljé.

Ilkka Laru CEFA
ranteforvaltare
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FORTSATT ATERHAMTNING

Det tredje kvartalet har borjat bra i USA och de offentliggjorda
ekonomiska siffrorna har varit battre &n véntat. Sysselsattningen
har blivit battre och konsumtionstillvixten har legat p& en god
niva. I fortsittningen ar ekonomins och konsumenternas utsikter
samre, d& en del av de stddatgirder som ersatt inkomstbortfall
har upphért. En férbattring av laget skulle férutsatta ett fjarde
stédpaket, men kongressen har &nnu inte nétt enhéllighet om
det. En 6kning i nya coronavirussmittor har &ven férsdmrat de

ekonomiska utsikterna.

Industrins dterhdmtning frdn svackan som pandemin orsakat
fortsatte i augusti, d& inképschefsindex (ISM) steg fran juli (au-
gusti 56,0, juli 54,2). Av indexets delfaktorer uppvisade nya or-
der och produktion en tydlig uppgéng, i likhet med juli. Aven det

dkade antalet nya exportorder héjde indexet.

Inképschefsindex {or servicesektorn sjénk som véntat fran juli
(augusti 56,9, juli 58,1), men uppvisade fortfarande en uppgéng.
Indexet héjdes av det mattligt kade antalet nya order och den
ekonomiska aktiviteten. Sysselsattningsutvecklingen férbattra-
des fran juli, men var fortfarande ansprdkslés. I likhet med juli
begrénsar en 8kning i nya virussmittor aktiviteten och sysselsat-

tningsutvecklingen inom sektorn.

Sysselsittningsrapporten for juli var ndgot battre &n véntat.
Okningen av antalet arbetstillfsllen utanfér jordbruket var cirka
1,37 miljoner (juli 1,73 miljoner). Siffran inkluderar &ven drygt 0,2
miljoner tillfalliga arbetstillfallen relaterade till folkrakningen.
Sysselsattningen har utvecklats mot det battre, men takten har
avtagit ndgot. En tydlig férbattring i sysselsattningen skulle krava
att man far bukt med pandemin. Jimf&rt med laget fére pande-
min ir antalet sysselsatta fortfarande 11,5 miljoner mindre. Ar-

betsléshetsgraden fér augusti var 8,4 % (juli 10,2 %).

USA:s centralbanks marknadskommitté sammantradde inte i
augusti. Promemorian som publicerades om sammantradet i juli
kom inte med ndgon ny information fér marknaden. Enligt kom-
mittén kommer pandemin orsakad av coronaviruset att minska
den ekonomiska aktiviteten, sysselsattningen och inflationen
inom den nirmaste framtiden, och samtidigt att férsdmra de
ekonomiska utsikterna. Att kommittén inte kom med n&gon in-
formation om en véntad reform av marknadsstyrningen var en

besvikelse fér marknaden.

Centralbankens kommentarer orsakade dtminstone tillfalligt
en nedgdng pé aktiemarknaden. P& marknaden rdder en relativt
stark tro p& att ett vaccin kommer att utvecklas snabbt och en
&terhdmtning i ekonomin. De ekonomiska siffrorna och resulta-
ten frn féretag har varit battre 4n de 13ga férvéntningarna och
bidragit till marknadsoptimismen. Férbattringen i den ekonomis-
ka situationen borde dock fortsitta fér att de nuvarande mark-
nadsvérderingarna ska vara realistiska. Centralbankens niasta

rantebeslut offentliggérs den 16 september 2020.
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Euroomradet har fortsatt dterhdmta sig efter att de begrénsnin-

gar som inférdes fér att férhindra pandemins spridning har lyfts,
men &terhdmtningstakten har avtagit. Den ekonomiska aktivite-
ten ser ut att ha jdmnats ut under augusti. En delorsak till detta
ar att virussmittorna aterigen bérjat 6ka i vissa lander. Detta har
inneburit att nya, riktade begradnsningar har inférts. Den dkade
osadkerheten har minskat konsumenternas {értroende {ér sin eko-
nomi, minskat konsumtionsefterfrdgan och ékat sparkvoten. Sta-
ternas sysselsattningsfraimjande atgdrder har en stor betydelse

for att uppratthdlla den ekonomiska tillvaxten.

Inkdpschefsindexen inom euroomradet sjénk ngot i augusti ef-
ter de goda siffrorna i juli. Indextalet f6r industrisektorn sjonk till
51,7 (juli 51,8) och det indextalet fér servicesektorn i euroomradet
sjonk till 50,5 (juli 54,7). Det kombinerade indexet fér inképsche-
fer sjonk till nivdn 51,9 (juli 54,9). Smittékningen inom euroomra-
det och det partiella terinférandet av restriktioner syns sarskilt
i serviceindexet. I frdga om lander riktas detta i synnerhet mot
Italien och Spanien, dar turismen har en stor betydelse f&ér eko-

nomin.

Enligt preliminira uppgifter sjénk den totala inflationen i eu-
roomradet frén juli till augusti (augusti -0,2 %, juli 0,4 %). Totalin-
flationen var senast negativ fér fyra ar sedan. Den underliggan-
de inflationen sjénk i augusti till en rekordl&g nivé (augusti 0,4
%, juli 1,2 %). I juli héjdes den underliggande inflationen av den
senare starten av férsommarens férséljningssdsong pé& grund av
pandemin. [ augusti pekade inflationsutvecklingen nedat till f5ljd
av reaférsaljningar. I fortsittningen véntas inflationen férbli lag
pé grund av orsaker relaterade till coronapandemin. Inom syssel-
sattning férblir utvecklingen svag p& grund av nya smittor, vilket

ocksd gor privathushéllens konsumtionsméjligheter samre.

Euroomradets arbetsldshetssiffror f6r juli mdnad, som offentlig-
gjordes i augusti, var ndgot hégre an siffrorna fér juni (79 %, 7,7
%). Euroomradet har besparats stor arbetsléshet med hjilp av
staternas sysselsdttningsprogram. Dessa program har fortsatt i till
exempel Tyskland d3 antalet coronasmittor dkat. Trots att arbets-
l6shetssiffrorna varit méttliga trots den recession som pandemin

orsakat, ar privathush&llens utsikter tills vidare svaga.

Europeiska centralbankens r&d sammantradde inte i augusti. En-
ligt métes-pm:et frén julisammantriddet uppvisar rddet ett starkt
stéd fér den nuvarande litta penningpolitiken. Euroomradets
ekonomiska siffror har varit battre 4n véntat efter att de begrén-
sningar som inférdes fér att férhindra pandemins spridning har
lyfts. En 6kad smittspridning férsdmrar dock utsikterna fér fort-
sittningen. Detta var ocks& ett orosmoment fér rddet d& det sig
att riskerna fér ekonomin inom euroomr&det var negativa. De lat-
tnader som genomférdes i juni kommer sannolikt inte att &ndras

pé rédets sammantrade i september.

Centralbanken vidhaller en latt penningpolitik &ven i fortsat-
tningen. En starkare euro oroar centralbankens r&d och detta
héaller marknadsstyrningen mjuk. P4 marknaden anses det vara
mdjligt att den redan nu laga styrrantan (-0,50 %) kan sénkas yt-
terligare under hésten. Centralbankens rdd sammantrader nasta

géng den 10 september 2020.



P& aktiemarknaden fortsatte riskvilligheten i augusti och bidrog
till en positiv utveckling pd huvudmarknaderna. Aktieindexet
MSCI World, som beskriver utvecklingen p& véarldens aktie-
marknader, steg med narmare 5,5 procent métt i lokala valutor.
Huvudmarknaderna utvecklades enligt f5ljande i lokala valutor:
USA +7,1 %, Finland +6,1 %, Europa +2,7 % och Tillvixtmarknader
+2,2 %. Av sektorerna uppvisade diskretionira konsumtionsnyt-
tigheter och teknik den basta utvecklingen. Allmannyttiga och
energi var svaga. Allmént taget kan det ségas att defensiva sekto-

rer utvecklades svagare an cykliska och tillvixtbranscher.

I USA fortsatte teknikfoéretagens segertdg. USA:s centralban-
kchefs tal i torsdags stédde den positiva utvecklingen pa ak-
tiemarknaden. Powell frdn Fed sade i sitt tal att centralban-
ken &vergdr till att efterstrdva en genomsnittlig inflation pa tva
procent. Detta mél innebér att inflationen tilléts tillfalligt &vers-
tiga 2 procent utan att rantorna héjs. En lag rantenivd stédjer i
synnerhet tillvaxtaktier, dar kassaflédet finns i framtiden. I USA
1&g aktiemarknadens sentimentindikatorer pd éverképta nivéer.
Ménadens sista dag lyfte till exempel Teslas aktiesplit aktien
med 6ver 10 procent utan ett fundamentalt nyhetsfléde. En sva-
gare dollar har ocksé stétt USA-aktier delvis i och med pennin-

gstrémmar och den svaga valutans positiva resultateffekter.

Med tanke pd aktiemarknadens utveckling ar det viktigt att an-
talet arbetstillfallen fortsatter éka i USA. Fér konsumenternas

sinnesstdmning &r det ocks& viktigt att man i USA uppndr sam-

Hur ir det pd coronafronten? I sédra Europa har coronavirusets
utveckling sett hotfullt ut, men i de flesta landerna har man lart
sig att leva med viruset. Att ekonomierna skulle stingas ned p&
samma sétt som i véras 4r inte att véanta. Virusets "andra v&g” har
dock gjort att den positiva ekonomiska utvecklingen mattats av.
Under sommaren har ekonomiska data éverraskat férvantningar-
na positivt, men nu kommer riktningskoefficienten troligtvis inte
vara lika brant. Ar den ekonomiska tillvaxten tillrackligt stark fér
att vi ska kunna nd den férvantade ekonomiska tillvixten nés-
ta &r? I Europa ligger den férvantade ekonomiska tillvaxten fér
2021 pa cirka 38 procent. I USA viantas en ekonomisk tillvaxt pa
narmare 27 procent. | Kina var industriféretagens tillvaxt stark
i juli. Om en liknande utveckling upprepas senare inom andra
ekonomiska omréden, kan de héga férvantningarna infrias, men
fér det behévs ett fungerande coronavaccin och fiskala stédpa-
ket.

Centralbankernas, i synnerhet Feds, stimulanspolitik stédjer de
héga varderingskoefficienterna p& aktiemarknaden. Méjligheten
till en mindre korrigeringsrérelse p& marknaden inom den néra
framtiden kan dock inte uteslutas, i synnerhet ifall den ekono-
miska utvecklingen inte gdr som véntat eller om riskerna pa den
politiska fronten realiseras. Historiskt sett har september varit
en mé&nad med stérre fluktuationer. Prissattningen p& options-
marknaden har stramats &t négot p& senare tid, vilket ocksd ar
ett tecken pd dkad osdkerhet. Sammanfattningsvis kan det kons-

tateras att en neutral marknadsvikt 4r motiverad i det rd&dande

forstdnd om ett nytt coronastédpaket. laget.
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Anders Pelli

aktieforvaltare
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RIBBAN LIGGER HOGT
FOR ATT HOJA RANTOR

Risksentimentet forblev gott i augusti. Under mé&naden var 18-

nga rantor pd uppgéng, randstaternas riskpremier sjénk och
riskfyllda tillg&ngsklasser gav en god avkastning. Bland rantese-
gmenten gav féretagsldn med hég risk den basta avkastningen.
Aven inom inflationsférvintningarna s&gs en méttlig uppgang.
Den stérsta orsaken till detta &r USA:s centralbank Feds utlatan-
de om att den kommer att 6vergd till ett flexibelt inflationsmal.
I praktiken betyder detta att inflationen enligt den nya strategin
kan vara hdgre 4n 2 procent, d& mélnivén fortfarande ligger pa 2
procent éver ekonomiska cykler. Darfor ligger ribban fér att héja
rantorna nu hégre &n tidigare. Efter utlatandet s&gs en liten upp-

gdng i s&vil inflationsférvantningarna som rantorna.

Augusti har traditionellt varit en tyst manad pé& féretagsléne-
marknaden. Riskpremierna har stramats &t éver sommaren. P&
High Yield -marknaden emitterades inga nya 13n efter en livlig
julimé&nad. Bristen p& nya 1an stédde sekundarmarknaden, dar
det fanns betydligt fler képare &n siljare. Aven emissionsmark-
naden f&r 1&n med hégre kreditbetyg var i huvudsak stdngd, men
fr&n september och framat véntas en livlig emissionsmarknad. I
september fortsitter d&ven eurostaterna med emissionen av nya
1&n efter sommarpausen, och det blir intressant att se hur ldngre
statsldn gar at pd den nuvarande, i huvudsak negativa ranteni-

2
van.

P4 tillvixtmarknader gav statsl&n och féretagsl&n noterade i

US-dollar den basta avkastningen i augusti. Euron stirktes under
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manaden med 1,06 procent mot US-dollarn och 10-4rs réntan i
USA steg med 20 rantepunkter. US-dollarn har dtminstone til-
lfalligt slutat férsvagas. I augusti férekom inte heller ndgra be-
tydande fluktuationer i tillvixtmarknadernas valutor. Jakten pa
avkastning fortsatter och héjer ldnepriserna p& sekundarmarkna-
den. I augusti gav riskfyllda statsldn (som Sri Lanka och Turkiet)
den béasta avkastningen, samtidigt som sikra och réntekansliga
l&n (som Saudiarabien och Filippinerna) sjénk. P4 tillvixtmark-
nadernas féretagslénemarknad gav alla sektorer férutom infor-

mationsteknik en positiv avkastning.

Vi bedémer att det tills vidare ligger i politikernas och central-
bankirernas intresse att fortsitta de penning- och finanspolitis-
ka stédatgarderna. Europeiska centralbankens képprogram har
varit i sommarldge och aktiveras sannolikt i september fér att
stédja marknaden. En sdnkning av inldningsréntan finns sanno-
likt inte langre kvar i verktygslddan och eventuella ytterligare
atgarder vidtas pa ndgot annat sétt, t.ex. med hjilp av képpro-
gram. Atgirderna torde inte pressa ner rantenivén ytterligare,
d& 10-8rsrantan i Tyskland, euroomradets ankare, i skrivande
stund ligger ndgot ovanfér inl&ningsrantan och kortare perioder
ligger under den. Darmed har vi rénterisken, dvs. durationen i
undervikt i allokeringen. Vi fortsétter prioritera féretagslan och

bibehaller en stark évervikt fér dem.

Mark Mattila

ranteforvaltare
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VIKT PA EUROPEISKA AKTIER
INOM AKTIEPLACERINGAR

Centralbankernas liatta penningpolitik och béattre ekonomis-

ka data &n véntat har tills vidare talat fér risktagning. En stark
kursuppgdng och ékad osikerhet kar méjligheten till en korrin-
geringsrérelse. P4 grund av detta haller vi aktievikten neutral.
Inom aktier véljer vi attraktivt prissatta, hégklassiga vardeaktier
p& bekostnad av dyra teknikaktier. Vi tror att dessa kommer att
ge en relativt battre avkastning nar ekonomin aterhamtar sig och

vid en eventuell korrigeringsrérelse pa marknaden.

Vi bibehsll placeringsportféljens riskniva i augusti, men dndrade
placeringsallokeringen inom aktieplaceringarna. Vi sédnkte nor-
damerikanska aktiers vikt s& att de nu 4r méttligt underviktade
och riktade tillgdngarna mot europeiska aktier, som nu évervik-
tades ytterligare i portféljen. Inom andra aktieplaceringar ar ak-
tier fr&n Finland och Asien-Stillahavsomr&det &r i neutral vikt.

Tillvaxtmarknaders aktier ar i undervikt.

Vi gjorde inga dndringar i rdnteplaceringarna. Enligt v&r syn

fortsitter de penning- och finanspoli-tiska stédatgarderna och

Aktier Rekommenderad vikt
Finland 7.5 %
Europa 22,5 %
. Nord-Amerika 12,5 %
. Asien-Stillahavet 5,0 %
[ | Utvecklande Marknader 2,5 %
Rantor Rekommenderad vikt
Penningmarknad 5,0 %
. Statsobligationer 7.5 %
. Féretagsobligationer (IG) 25,0 %
[ | Féretagsobligationer (HY) 7.5 %
|

Utvecklande Marknader 1an 5,0 %

Kalla: Sparbankens Kapitalférvaltning
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PLACERINGAR

ALLOKERING

héller rantorna ldga dtminstone pa kort sikt. Den kraftiga avmat-
tningen i ekonomisk aktivitet och en negativ ekonomisk tillvaxt
till f8ljd av pandemin har tvingat staterna inom euroomradet att
Ska sina ldneemissioner. L&nen har tills vidare kunnat séljas till
placerar, men pa l&ng sikt kan det finnas héjningstryck i mark-
nadsréntorna. Nar det giller ranterisken sinker vi var syn frdn

neutral vikt till undervikt.

Inom rinteplaceringarna prioriterar vi fortfarande féretagsrisk.
Féretagsl&n med bade bittre och samre riskklass ar 6verviktade
i placeringsportféljen. Av dessa ar éverviktningen av féretagslan
med béttre riskklass kraftigare. Riskpremierna som betalas pd
foretagslén sjonk fortsdttningsvis ndgot under augusti. L&nens
avkastningsnivaer ligger fortfarande p4 en relativt god niva och
har en méttlig ranterisk. Vi underviktar fortfarande placeringar i
statsl&n och ranteplaceringar pa tillvixtmarknader ligger i neut-
ral vikt.

Rantor
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SPARBANKEN
FASTIGHETSAKTIE EUROPA

Varfor just nu?

Fonden och marknaden i ett notskal

Fonden placerar i bérsnoterade europeiska fastighetsplacerin-
gsbolag. De ager, utvecklar och driver fastigheter. Stérre delen
av den bérsnoterade fastighetsmarknaden utgérs av kontor och

affarslokaler.

Placering i bérsnoterade fastigheter kraver langsiktighet och t&-
lamod, precis som fastighetsplaceringar i allménhet. P& 1ang sikt
aterspeglar fondens avkastningsutveckling den underliggande
fastighetsmarknadens utveckling, men pa kort sikt fluktuerar ak-
tierna i fastighetsplaceringsbolag i samma takt som aktiemark-

naden.

Varfor fastighetsplaceringsbolag?

Fastighetsplacering ar alltid en lokal verksamhet och kraver en
lokal narvaro fér att uppnd basta resultat. Fastighetsplacerings-
bolagen har erfarenhet, kompetens och ratta kontakter pa de
lokala marknaderna. Det &r ocks& mycket enkelt, behandigt och
kostnadseffektivt att omvandla placeringarna till pengar, efter-

som bolagen &r bérsnoterade.

Vart mervirde?

Genom att placera i fastighetsplaceringsbolag har vi pa satt och
vis "utlokaliserat” direkt fastighetskompetens till den aktér som
har den bésta kunskapen. V&r kdrnkompetens r att vélja de fas-
tighetsplaceringsbolag som har bevis pa aktiespecifik vardesk-
ning och som varnar om denna i sdvil goda som d&liga tider. Vi
fokuserar p& konservativ ekonomiférvaltning, intressanta slut-
marknader och attraktiv prissattning nar vi valjer placeringsob-
jekt.

Sparbanken Fastighetsaktie Europa
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Den har bedémningen &r framstilld endast i informationssyfte. Innehallet i bedémningen ska darfér
inte ses som ett erbjudande eller godkinnande. I bedémningen tas inte hansyn till enskilda person-
ers ekonomiska stillning, investeringserfarenhet, investeringskunnande eller andra omsténdigheter.
Man tar heller inte hansyn till finansieringsinstrumentets lamplighet fér enskilda personer. Fakta i
bedémningen skall darfér inte ses som individuella investeringsrad. Historisk avkastning 4r inte en
garanti fér framtida avkastning. Bedémningen 4r upprattad pa basis av fakta fran offentliga kallor
och rimliga &tgérder har vidtagits fér att sikerstalla, att fakta &r sanningsenlig och inte vilseledande.
I framstallningen av bedémningen har man emellertid inte tagit i beaktning fakta, som omfattas

av banksekretessen, vilka kan vara tillgingliga fér banken eller bankanstllda. Vi ansvarar inte fr
skador som orsakats av felaktiga eller ofullstandiga fakta i rapporten. Eftersom all virdepapper-
shandel innebar risker s3 ansvarar vi heller inte for férluster som orsakats nigon darfsr att hen har
handlat enligt rekommendationer eller prognoser i den hér rapporten. Den hér rapporten far inte
reproduceras eller p& annat sitt kopieras utan skriftligt tillstdnd.
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PLACERINGAR

Fastighetsplaceringar ar ett utmaérkt tillagg i alla portféljer, men
i synnerhet for tillfallet erbjuder den bérsnoterade fastighets-
marknaden mycket attraktiva méjligheter fér l&ngsiktiga place-

rare.

Fastighetsbolagens prissattning indikerar en mycket dyster fram-
tid fér affars- och kontorsfastigheter, vilket 6ppnar upp méijlighe-
ter f6r placerare att dra nytta nir férhallandena normaliseras. I
utsikterna &terspeglas en explosionsartad tillvdxt inom néithan-
deln och en ékning inom distansarbete p& grund av coronapan-

demin.

Enligt detaljhandeln kommer fysiska butiker att vara en del av
den l&ngsiktiga strategin, men laget kommer att vara av mycket
stor betydelse. Centralt beldgna képcenter med ett naturligt
kundfléde kommer sannolikt att vara framgdngsrika &ven i fort-

sattningen.

Placerare befarar att kontorsfastigheter kommer att mista sin be-
tydelse i och med &kat distansarbete och nya digitala verktyg.
Under en pdgdende kris galler det att inte dra alltfér 1angtga-
ende slutsatser om vad som &r att vanta, men det finns natur-
ligtvis skal att forbereda sig pd att det kommer att ske féran-
dringar i verksamhetsmiljén. Kortare hyresavtal och en flexibel
anviandning av utrymmen kommer sikert att éka. Bérsnoterade
fastighetsplaceringsbolag ar vl positionerade i férhallande till
"finansspelare”, eftersom fastigheternas operativa verksamhet ut-

gor kdrnan fér deras affarsverksamhet.

Den 6kade osdkerheten om framtiden skapar éverdrifter.
Overdrifter skapar méjligheter. Vi stravar efter att utnyttja dessa

mojligheter.

Johan Hamstrom
forvaltare






