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Placera bekvamt med vara experter




I Investeringshjalpen
Investeringshjalpen ska fungera som ett verktyg for dig som

sparare och underlatta ditt val av sparprodukt. Det hander
mycket bade i Sverige och omvarlden och det ar inte alltid
helt enkelt att veta vilka konsekvenser det har fér ekonomin
och ditt sparande.

I Investeringshjalpen ger vara experter sin syn pa om-
varlden och det ekonomiska laget och hjalper dig att forsta
vad du kan dra for slutsatser av detta. Investeringshjalpen
sammanfattar radande marknadslage och guidar dig genom
vara placeringsalternativ. Investeringshjalpen ges ut av Lans-
forsakringar Bank och kommer ut med en uppdaterad analys
i mitten av varje manad.

Uppdaterad 16 oktober 2017
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Var syn i korthet

Den globala konjunkturen starks ytterligare nar Europa forbattras.
Inflationen ar fortfarande ldg men i takt med att ekonomin starks
minskar behovet av en kraftigt expansiv penningpolitik. Den starkare
konjunkturen aterspeglas i var positiva vy pa aktier och ett gradvis

stigande rantelage.

Global konjunktur

Framtidsoptimism tyder pa god tillvaxt

= Realekonomiskt ser Europa och Kina béttre ut &n véntat och USA
ar starkt enligt forvantan

= Inflationen &r fortsatt 6verraskande lag i USA respektive hog i
Sverige, i bada fallen drivet delvis av kortsiktiga faktorer. Bada
landerna har dock oroande lag l6neutveckling vilket bor tynga
inflationen pa sikt

= Behovet av penningpolitisk stimulans ar fortsatt stort men
avtagande, laga rantor ger fortsatt stod till konjunkturen

Osikerheten nagot storre men det finns ljusglimtar

= Geopolitiska risker kring Nordkorea har okat vilket &ven visat sig
pa globala finansmarknader

= Om den svaga léneutvecklingen biter sig fast i USA kan vi se ett
mer forsiktigt hojningstempo av rantan i USA

= IEuropa har resultatet i de senaste valen antytt en ldgre sannolik-
het for ett forsamrat EU-samarbete. Utmaningar kvarstar dock
kring Brexit, risker med det kommande italienska valet och aven
oroligheter i Katalonien

Borsutveckling 2017

Avkastning i svenska kronor
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Y ! 4
[ 7z Y
1
! !

Svagt
Positiv

Positiv

Negativ

Globala
aktier

USA
Sverige
Europa

Japan

Tillvaxt-
marknader

Svenska
rantor*

Korta

Langa

Foretags-
obligationer
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Vinstutvecklingen stodjer borsen

= Tillvaxtmarknadernas borser har utvecklats mycket starkt under
aret till foljd av bra ekonomisk tillvéxt i flera asiatiska l@nder och
stigande vinster

= Stockholmsborsen har atervunnit lite mark efter nedgangen under
sommaren, bland annat pa grund av en svagare krona som paverkar
exportbolag positivt

= Borserna far fortsatt stod av bra global tillvéxt, stigande vinster
och en fortsatt lagrantemiljo

= Viser fortsatt bast potential i tillvaxtmarknader, Europa och Sverige

Réntor oattraktiva

= Den starkare globala konjunkturen kommer géra det mojligt for
centralbankerna att ldngsamt strama at penningpolitiken med den
amerikanska centralbanken i taten

= Riksbanken hojer rantan forst i april 2018

= Stark konjunkturutveckling och mindre expansiv penningpolitik
talar for att ldngrantor ska stiga framéver, men det ddmpade
inflationstrycket globalt gor att ranteuppgangen blir [angsam



Global konjunktur stark,
normalisering av penning-
politiken pabérjad

Den globala tillvaxten stiger och optimismen hos hushall och foretag ar fortsatt stark.
Inflationen ser ut att ha vant upp nagot i USA och marknaden tror nu pa en nagot snabbare
hojningstakt fran den amerikanska centralbanken an tidigare. I Europa fortsatter aterhamt-
ningen, men ECB vantas anda fortsatta stodkopen under 2018. Svensk inflation ar fortfarande
tillfalligt hog men bedoms borja falla tillbaka nagot under kommande manader.

Kanada: Atstramningen med héjda
rantor fortsétter, drivet av stark
inhemsk konjunktur.

fortsatter.

Storbritannien: Nagot
mjukare tonldge i Brexit-

forhandlingarna.
USA: Inflationen forvantas

aterhamta sig och Fed
fortsétter hoja rantan.

Brasilien: Fortsatt
aterhamtning, politisk
risk bestar.

Sverige - Finanspolitiken tar 6ver stafettpinnen fran byggandet
Svensk ekonomi har utvecklats exceptionellt starkt pa senare ar, vilket
tydligt illustreras av grafen pa nasta sida. BNP-tillvaxten for det andra
kvartalet reviderades dock ned en deli och med den andra berakningen
fran statistiska centralbyran. Det var framférallt en lagre tillvéxt i in-
vesteringar och privatkonsumtion samt en neddragning av foretagens
lager som paverkade. SCB reviderade dock samtidigt upp BNP for
forra aret, vilket innebar att nivan pa svensk BNP faktiskt ar oférand-
rad jamfort med snabbrakningen. Det betyder helt enkelt att konjunk-
turen ar lika stark som man tidigare bedémde men att forbattringen
har skett tidigare an man trott.

Regeringens budget for valaret 2018 presenterades i sin helhet i
september. Den inneholl satsningar pa klimat och miljo, arbetsmarknad
och utbildning, sjukvard, férsvar och polisvasende. Budgetproposition
far en negativ effekt pa statens finanser, sammanlagt handlar det om

Eurozonen: Fortsatt aterhdmtning,
men lag inflation gor att stodképen

Sverige: Expansiv finanspolitik infor
valdret 2018, hogkonjunkturen forléngs.

Ryssland: Tillvaxten forbattras och
aterhamtningen fortsatter sa lange
oljepriset ar stabilt.
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Kina: Konjunkturen fortsatt
stark och inflationen mattlig.

Indien:
Framatblickande
indikatorer tyder pa att
tillvaxten stérks.

Prognos for BNP-tillvaxten 2018

2-4% >4%
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en forsamring pa 173 miljarder 6ver tre ar om reformerna behalls. Nar
tillvéxten i bygginvesteringar sannolikt minskar under kommande ar
kommer statens 6kade utgifter till viss del kompensera fér detta och
darmed forlangs hogkonjunkturen nagot. Sysselsattningen steg or-
dentligt under augusti manad. Den sasongsrensade arbetslosheten
sjonk samtidigt till 6,6 procent. Svensk arbetsmarknad ser alltmer an-
strangd ut och arbetsldsheten bestar till allt storre del av personer
med lag utbildning och brist pa tidigare arbetslivserfarenhet. Infla-
tionssiffrorna for september ménad var lagre an vad bade Riksbanken
och marknaden férvantade sig. I protokollet fran det penningpolitiska
motet i september framgick dock att direktionen ar fortsatt bekymrad
ver inflationsutsikterna och att man anser att behovet av en ofor-
andrat expansiv penninpolitik bestar. I var bedémning av kommande
rantehdjningar forutsatter vi att denna oro avtar under hosten.
Vivéntar oss en forsta hojning fran Riksbanken i april 2018.



fortsdttning - Global konjunktur stark

USA - Fed bérjar ldngsamt minska sin balansrakning

Den amerikanska konjunkturen ser fortsatt stabil ut. Under septem-
ber drabbades USA av flera stora orkaner som skapade stor materiell
forstorelse och orsakade driftstopp i bland annat energisektorn. Aven
om osakerheten ar stor ar var bedomning att detta inte kommer ska-
pa ndgon varaktig effekt pa ekonomin. Inflationen terhamtade sig
nagot i augusti. Loneutvecklingen ar dock fortsatt mattlig trots en
stark arbetsmarknad. Amerikanska centralbanken beslutade vid sep-
tembermotet som vantat att ldmna rantan oférandrad samt att inleda
en minskning av sin balansrakning i oktober. Minskningen sker genom
att man inte som tidigare fullt ut aterinvesterar forfallande obligatio-
ner och kuponger. Bagge besluten var vantade. De beholl &ven prog-
nosen om ytterligare en héjning i r och tre hojningar under 2018. Vi
tror fortfarande att nasta rantehéjning kommer i december.

Eurozonen - Fran sanke till motor?

I eurozonen ser det forbattrade konjunkturlaget ut att besta. Fortro-
endebarometrar fortsétter att visa pa 6kad optimism. Arbetsmarkna-
den fortsatter att forbattras och resultaten i de senaste europeiska
valen antyder en lagre sannolikhet for ett férsamrat EU-samarbete.
Utmaningar kvarstar dock kring Brexit, risker med det uppkommande
italienska valet och dven oroligheter i Katalonien.

Europa har under lang tid dragits med en mycket svag ekonomisk
utveckling och ett vaxande gap till USA som illustreras av grafen nedan.
Den forbattrade tillvaxten innebér att regionen nu bidrar istallet for att
tynga den globala konjunkturen. Inflationen ar fortfarande svag och
l6neutvecklingen tyder inte heller pa ndgot stigande kostnadstryck pa
nagot langre sikt. Det finns sannolikt betydande lediga resurser som
hindrar [6nerna fran att stiga i takt med en starkt konjunktur. Lone-
okningstakten ligger i dagslaget kring 1 procent.

ECB ldmnade som véntat bade styrrénta och stodkdpsprogram
oférandrade i september. Ordférande Mario Draghi meddelade pa
presskonferensen att merparten av besluten kring stodkdpens even-
tuella fortséattning under 2018 sannolikt kommer att fattas vid métet
i oktober. Vi behaller var bedémning att ECB kommer att meddela en
forlangning av stodkopen och att dessa pagar under hela 2018 om &n
i en gradvis minskande omfattning. En forsta héjning av styrrantan
véntas forst till sommaren 2019.

BRIC - Lite svagare privatkonsumtion i Kina,

men stabil konjunktur 6verlag

Den kinesiska konjunkturen utvecklas stabilt och tillvaxten éverraskade
positivt under forsta halvaret. Bland annat drivet av en stark utveckling
pa bostadsmarknaden och en starkare global konjunktur som drivit pa
exporten. Hushallens och foretagens framtidsutsikter ar fortsatt goda
och stérktes ytterligare den senaste manaden. Privatkonsumtionen
utvecklades nagot svagare an vantat, medan exporten utvecklas fort-
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satt stabilt. Arets stabila utveckling har ytterligare minskat behovet
av atstramning av kreditmarknaden. Den kinesiska centralbanken be-
driver penningpolitik via flera olika kanaler for att astadkomma en ba-
lanserad utveckling av bade tillvaxt och inflation. Rantan har dock va-
rit oférdndrad de senaste dren och vi vantar ingen férandring av detta
i nartid. Vi tror att den kinesiska konjunkturen kommer att fortsatta
att starkas framéver och déarmed bidra till en starkare global konjunk-
tur. Tillvaxttakten vantas dock fortfarande avta under kommande ar,
men det ar en anpassning till en mer [@ngsiktigt hallbar tillvaxt och
inte fraga om en konjunkturell avmattning. Arets inbromsning av till-
vaxten i Indien &r nagot kraftigare an vantat men framatblickande in-
dikatorer tyder pd att vandning pabérjats. Utvecklingen i Ryssland
och Brasilien préglas fortfarande av en gradvis aterhamtning.

Japan - Oférandrad konjunktur, nyval stundar

Den japanska ekonomin préaglas av strukturella utmaningar som begran-
sar den ekonomiska utvecklingen, vilket illustreras av den flacka trend-
linjen i grafen nedan. Den japanska tillvaxten har forvisso forbattrats
under aret, men vi ser inte riktigt drivkraften bakom en fortsatt forbatt-
rad konjunktur. Tillvéxten i industriproduktionen har avtagit nagot i lik-
het med tjansteproduktionen. Inflationen ar fortfarande svag, valutan
har dock férsvagats nagot vilket kommer ge en tillféllig men &nda vélbe-
hovlig inflationsknuff. Premiarminister Shinzo Abe har utlyst nyvali slu-
tet av oktober. Fortroendet for regeringen har sviktat och nyvalet anses
ndédvéndigt for att avgora huruvida det finns stod for fortsatta reformer
av den japanska ekonomin. Oron i samband med Nordkorea har sanno-
likt bidragit till att valet halls just nu. Vi bedémer dock inte att nyvalet ut-
gor en stor osakerhet kring den japanska konjunkturen pa kort sikt. Vi
ser heller inga skal att &ndra var vy att inflationsutvecklingen inte ser ut
att varai linje med inflationsmalet. Vi tror att centralbanken kommer
behalla malet for statsrantan med tio ars (6ptid kring noll. P4 sikt tror vi
fortfarande att det kravs ytterligare penningpolitisk stimulans, men be-
démningen ar som tidigare att det sannolikt sker via en
valutaférsvagning nar 6vriga lander bérjar hoja sina rantor.
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Aktier fortsatt mest intressant

Fortsatt goda konjunkturutsikter, stigande vinster och historiskt ldga rantor
ger fortsatt stod for aktieplaceringar. En nagot hog borsvardering, framforallt

i USA, ger skal till viss forsiktighet och bor begransa avkastningen framover.
Rantor utan kreditrisk forblir generellt sett en oattraktiv placering i dagens miljo.

N 1 7’
g| Aktiemarknaden globalt - Bra vinstokningar
men hog vardering
Det som pa sikt avgor den globala borsutvecklingen ar hur snabbt
vinsterna kan véaxa, borsernas vardering i utgangslaget samt det all-
manna riskklimatet. Vi har ett relativt optimistiskt vinstscenario. Den
globala konjunkturbilden ser fortsatt ljus ut. Den ekonomiska utveck-
lingen i USA ar stabil medan Europa och flera tillvaxtmarknader visar
okad styrka. Vi befinner oss i mitten av en uppgangsfas i vinstcykeln
med potential till ytterligare forbattringar. Borsvarderingen globalt
ligger nagot over historiska nivaer, framst i USA, vilket manar till viss
forsiktighet. Aktier i Sverige, Europa och tillvaxtmarknader ar mer
rimligt varderade an amerikanska. Risknivan i marknaden bedémer vi
som normal. Den politiska risken har generellt avtagit i Europa, aven
om utveckling i Katalonien ar ett orosmoment. Osékerheten ar storre
i USA, en forsenad skattereform kan dock 6verraska positivt.
N 1 7’
Jg| Sverige - Gynnas av den starka inhemska och
forbattrade europeiska konjunkturen
+ Lagarantor, stark inhemsk och europeisk konjunktur
+ Rimlig bérsvardering relativt andra regioner
- Nagot stérre kurssvangningar an pd andra storre borser
Vinsterna ar tilltagande for bolagen pa Stockholmsborsen och helt i
linje med den positiva globala ekonomiska utvecklingen. Denna ut-

Tillvaxtmarknader
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Aktiekartan visar var syn for utvecklingen for aktiemarknaden
pa 12 manaders sikt for olika regioner.

veckling ar dock till viss del vad marknaden forvantat sig och darmed
till stor del redan reflekterad i varderingen. Det innebar att borsvar-
deringen ar hog sett ur ett historiskt perspektiv men vi finner den
anda rimlig. Bolagen pa den svenska bérsen gynnas ocksa sarskilt av
att utsikterna i Europa ser battre ut &n pd lange. P4 lite langre sikt ser
vi en risk for en fortsatt stark krona, vilket kan missgynna den svenska
boérsen med manga exportkansliga bolag. Dock sé ger en investering i
svenska aktier en mindre direkt valutarisk an en investering i aktier i
andra regioner. Vi forhaller oss darmed fortsatt forsiktigt positiva till
svenska aktier trots lite hdga varderingar.

S

g Europa - Rimlig vardering och bra
vinstokningar ger fortsatt stod

+ Stark ekonomisk aterhdmtning och global tillvéxt
+ Rimlig borsvardering och bra vinstpotential
- Hogt stéllda férvantningar pa europeiska bolag
De europeiska bolagens vinster vantas fortsatta utvecklas positivt.
Den tidigare negativa vinsttrenden vande for ungefar ett ar sedan vilket
forklarar den goda avkastningen pa europeiska aktier sedan dess. Den
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Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen for aktiemarknaderna pa 12 méanaders sikt.



europeiska borsen ar mer rimligt varderad jamfort med till exempel
USA, vilket motiveras framst av att Europa ligger efter USA i konjunk-
turcykeln. Vi ser en fortsatt god &terhamtning framfér oss for regio-
nen, vilket bér kunna resultera i att aktiekursutvecklingen i Europa
drivs pd av en hogre vardering framdver. Sammantaget ar vi positiva
till europeiska aktier men ser samtidigt att férvantningarna har skru-
vats upp och aktiekurserna har stigit mycket pa kort sikt, vilket leder
oss till att vara lite forsiktiga i var positiva syn.

USA - Stabil ekonomisk tillvéaxt,

men ndgot hog borsvérdering
+ Stabil tillvaxt och fortsatt foretagsvanlig politik
+ Ekonomiska reformer kan dverraska positivt pa kort sikt
- Relativt hég borsvardering
New York-borsens vérdering &r relativt hog ur ett globalt perspektiv.
Trots att vinsterna fortsatter stiga for de amerikanska bolagen ser vi
att varderingen ar nagot anstrangd. Dessutom &r férvantningarna pa
bolagens kommande vinster ganska hogt stéllda vilket gor att vinsto-
verraskningar troligen inte kommer att kunna driva pa kursutveck-
lingen positivt. Den amerikanska ekonomin forsatter att utvecklas en-
ligt forvantan och aktier har historiskt, i denna nagot mer mogna
konjunkturfas, levererat en relativt god avkastning. Trumps skattere-
form kan majligen ocksa dverraska positivt. Om atminstone delar av
reformen blir verklighet kan amerikanska aktier gynnas pa kort sikt.
Sammantaget har vi en neutral vy pa amerikanska aktier.

Japan - Fortsatt trog kursutveckling i svenska kronor

att vanta
+ Fortsatt [agréantepolitik och stigande vinster
- Langsiktiga tillvaxtproblem
- Valutan kan fortsétta paverka avkastningen negativt
Vinsterna har stigit for de japanska bolagen i takt med en ndgot hégre
tillvaxt pa senare tid. De framsta drivkrafterna till bolagens vinster ar
den japanska expansiva penningpolitiken som forbattrat tillvéxten och
héller valutan svag vilket gynnar japanska exportbolag samt den starka
globala konjunkturen. Eftersom den japanska yenen férsvagats har
det gjort att en aktieinvestering i svenska kronor knappt gett nagon
avkastning i ar. Vi ser dock inga tydliga drivkrafter for fortsatt battre
tillvaxt i Japan. Den japanska penningpolitiken kommer darmed att
vara fortsatt expansiv vilket bor gynna féretagens vinster men riske-
rar att fortsatta forsvaga valutan och darmed avkastningen i svenska
kronor. Detta ar en dynamik som &r ganska typisk for Japan och som
tenderar att pragla var ssmmantaget neutrala vy pa japanska aktier.
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Tillvaxtmarknader - Langsiktigt bast potential
+ Rimlig borsvardering och forbattrad tillvaxt efter flera svaga ar
+ Langsiktigt hog tillvaxtpotential
- Kurserna har gatt upp en del senaste aret
Vi bedémer tillvaxtmarknader som fortsatt ldngsiktigt intressanta
aven om den snabba kursuppgangen i ar har mattats av nagot. Till-
vaxtmarknader vaxer snabbare an mogna ekonomier och trots detta
har dessa marknader utvecklats samre de senaste aren. Detta har lett
till att dessa bolag ar lagre varderade &n bolag i mer utvecklade eko-
nomier. Vi bedomer att tillvaxtmarknadsbolagen successivt kommer
narma sig varderingen pd utvecklade marknader. Detta bygger pa en
fortsatt stark tro pa stigande vinster for tillvaxtmarknadsbolag som
gynnas av den starka globala konjunkturen. Senaste manaden har
dock tillvaxtmarknadsaktier inte presterat lika bra som aktier i ut-
vecklade ekonomier, vilket kan forklaras med tillvaxtekonomiernas
kanslighet for en starkare dollar. Tillvaxtmarknadslénderna har rela-
tivt stora skulder i amerikanska dollar, vilket gor att nar dollarn starks

sd Okar dessa skulder i lokal valuta. Under perioder nar dollarn stérks
tenderar dérmed tillvaxtmarknaderna att generellt utvecklas samre &n
andra regioner. Vi har sammantaget en relativt positiv syn pa regionen
och ser dessutom ytterligare mojligheter for en framtida hogre vérdering
for smabolagsaktier inom tillvaxtmarknadssegmentet.
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Réntor och valutor - Langsamt stigande rantor och kronan
tar en tillfallig paus
Den svenska ekonomin fortsatter att utvecklas starkt och i september
ldmnade Riksbanken reporantan oféréndrad pa -0,5 procent och sa dven
prognosen for framtida rantehdjningar. Framtidsutsikterna for den
svenska ekonomin &r fortsatt goda och inflationen har pa senare tid ut-
vecklats starkare an vantat. Inflationsuppgéangen ar till viss del temporar,
en foljd av tidigare kronférsvagningar. Lonedkningar &r fortfarande inte
tillréckliga for att mer uthalligt lyfta inflationen. En fortsatt mycket expansiv
penningpolitik fran ECB begransar ocksa handlingsutrymmet for Riks-
banken da kronan riskerar att starkas kraftigt och darmed fa inflationen
att falla tillbaka om Riksbanken avviker markant fran ECB:s réntepolitik.
Sammantaget ar det darmed rimligt att forvanta sig en langsam omsvéng-
ning av svensk penningpolitik. Vi tror att Riksbanken kommer héja réntan
under det andra kvartalet 2018 vilket kan ge svagt stigande kortrantor
redan fran slutet av 2017. Angaende stodkdpsprogrammet tror vi att Riks-
banken avslutar sina kop vid arets slut men fortsatter aterinvestering-
arna dérefter. Den globala konjunkturen ar god och fortsatter att
starkas om an med begransat inflationstryck. Detta gora det majligt
for centralbankerna att [angsamt strama at penningpolitiken med den
amerikanska centralbanken i tdten. Sammantaget talar detta for att
langrantor l[dngsamt ska stiga framéver. Givet nuvarande rantelage och
var vy om stigande rantor ser vi ranteplaceringar utan tydligt inslag av
kreditrisk generellt som en oattraktiv placering d& avkastningen sanno-
likt kommer vara mycket lag eller negativ under det kommande aret.
Den svenska kronan har starkts nagot mot euron och rejalt mot
den amerikanska dollarn sedan i somras, men forsvagats mot bada
valutorna under september. Pa lite sikt ser vi att den svenska kronan
ska stérkas nagot mot bada valutorna. Detta mot bakgrund av att den
mycket starka ekonomiska utvecklingen i Sverige kommer fa Riksban-
ken att vaga slappa taget om kronan och paborja en normalisering av
penningpolitiken. Nar den svenska kronan stérks sjunker avkastningen
i utldndska innehav, matt i svenska kronor.

Foretagsobligationer - Nagot hdga varderingar
Avkastningen pa foretagsobligationer har varit relativt god det senaste
aret, vilket lett fram till hoga varderingar. Varderingarna ar hogst i USA
och nagot mer attraktiva i Europa och tillvaxtlanderna. Utvecklingen
den senaste tiden har gynnats av férbéttrade konjunkturutsikter, cen-
tralbankernas [aga rantor samt fortsatta stodkop av féretagsobligatio-
ner. Nar vi blickar framat ser den makroekonomiska bilden fortsatt god
ut och vinstutsikterna for foretagen beddmer vi som fortsatt jusa, vil-
ket bor fortsatta stodja marknaden for foretagsobligationer. Den goda
utvecklingen det senaste dret begransar dock avkastningspotentialen.
Centralbankernas agerande forblir viktigt for tillgangsslaget, da snabbt
stigande réantor skulle vara negativt. Vi ser stigande rantor framfor oss,
men det kommer att ske ldngsamt. Dessutom kommer ECB aven fort-
sattningsvis utgora en positiv och stabiliserande faktor med fortsatta
stodkop om an i minskad omfattning nasta ar. Vi foredrar darmed fore-
tagsobligationer i Europa och tillvaxtlander framfor USA.
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Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen for aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.



Fondval - sa placerar

vi utifran var vy

Vi har en fortsatt positiv vy pa aktier da vi ser att det fortfarande finns mer att
hamta dar i dagens miljo och framfor allt mot bakgrund av att de flesta rantealter-
nativen med kort l6ptid vantas ge en mycket ldg avkastning. Bland aktier foredrar
vi framfor allt tillvaxtmarknader, Europa och Sverige. I vara portfoljer med lagre
risk valjer vi att framst placera i foretagsobligationer med hog kreditsakerhet.

Ar du bekvam eller aktiv?

Vi erbjuder olika typer av sparformer for dig som vill vara mer aktiv
men ocksa for dig som vill vara bekvam. Lansforséakringars fem aktiva
placeringsforslag passar dig som ar intresserad och vill byta fonder
ofta. For dig som vill ha ett enkelt val erbjuder vi Lansférsakringars
Bekvama Fonder med fem olika risknivaer.

Bekvama Fonder

Bekvama Fonder passar dig som inte vill vara aktiv i ditt sparare.

Med dessa fonder behéver du bara valja tva saker - vilken sparhorisont
du vill ha for ditt sparande och vilken risk du vill ta. De bekvama
fonderna ar sa kallade fondandelsfonder och det innebar att de
placerar i andra fonder. Vilka fonder som ska inga i de bekvama
fonderna ses Gver halvarsvis, eller vid behov - exempelvis vid stérre
marknadshandelser. I bilden nedan kan du se tillgangsférdelningen
for de olika portféljerna beroende pa risk.

Bekvama Fonder

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

\
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B Kortarantefonder 18%

[ | Foéretagsobligationer 21%
Absolutavkastande
fonder 37%

B Globala aktiefonder 18%
Svenska aktiefonder 6 %

B Korta rantefonder 29%

[ | Féretagsobligationer 29 %
Absolutavkastande
fonder 38 %

B Globala aktiefonder 2%
Svenska aktiefonder 2%

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

" I

B Korta rantefonder 12%

[ | Féretagsobligationer 16 %
Absolutavkastande
fonder 28 %

B Globala aktiefonder 33%
Svenska aktiefonder 11%

Val av tillgangar - Bekvama Fonder
En fortsatt stark global konjunktur, stigande vinster och en fortsatt
l[agrantemiljo bor ge fortsatt stod till borsutvecklingen. Den relativt
hoga borsvarderingen begransar dock uppgangspotentialen for aktier
framaver. Vi tror trots detta att det fortfarande finns utrymme for en
uppgang men i ett lagre tempo an tidigare. I forhallande till de laga
rantorna och den begransade avkastningen som de flesta andra alter-
nativ vantas ge sa ser varderingen pa aktier betydligt mer attraktivt ut.

Rénteplaceringar med mycket ldg kreditrisk, sdsom statsobligatio-
ner, anser vi i dagslaget vara en oattraktiv placering pa grund av det
laga rantelaget och risken for stigande rantor. Vidare ser vi att absolu-
tavkastande fonder har haft det svart att generera en god avkastning
i rddande miljo. Detta gor det utmanande att hitta placeringar med
bade &g risk och positiv avkastning. Vi ser dock att foretagsobligationer
fortfarande erbjuder denna typ av avkastningsprofil. Detta da vi ser
att aterbetalningsférmagan hos foretagen pa deras krediter kommer
att 6ka om konjunkturen blir sa pass god att centralbankerna kan héja
rantorna framover.

For att kunna skapa en god avkastning i forhallande till risk i dagens
l[agrantemiljo anser vi darfor att foretagsobligationer och aktier ar att
féredra framfor korta rantor och absolutavkastande fonder.

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

B Globala aktiefonder 75%
Svenska aktiefonder 25%

B Kortarantefonder 1%

[ | Foretagsobligationer 3%
Absolutavkastande
fonder 25%

B Globala aktiefonder 51%
Svenska aktiefonder 20 %

Givet var langsiktiga strategi for att sprida risker och skapa god avkastning &r ramarna for de Bekvama fonderna satta s att en viss méngd alltid investeras i korta réantefonder,
foretagsobligationer, absolutavkastande fonder, globala och svenska aktiefonder. Den relativa fordelningen paverkas av var marknadsvy.
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Forandringar i de aktiva placeringsforslagen
Varje manad ser vi 6ver innehallet i de aktiva placeringsforslagen
som bygger pa var aktuella marknadsanalys.

Aktiva placeringsforslag
De aktiva placeringsforslagen passar dig som &r intresserad och vill
byta fonder ofta. De bygger pa att du regelbundet ser 6ver dina

placeringar. Vi tar fram uppdaterade placeringsforslag som bygger
pa var aktuella marknadsanalys en gang per manad. Du far de upp-
daterade forslagen i vart nyhetsbrev Sparutsikter eller pa webben.

Du kan anmala dig till nyhetsbrevet pa www.lansforsakringar.se/spar-
utsikter. I bilden pa nasta sida kan du se den aktuella fondvalen i port-
foljerna.

Val av tillgdngar - Aktiva placeringsférslag

Fran och med denna manad har vi mojlighet att anvanda atta fonder i
varje placeringsforslag till skillnad fran fem som tidigare. Vi kommer

darfor ta in flera nya fonder som vi tror kommer att forbattra place-

ringsférslagens avkastning.

Bland vara forslag med hogre risk valjer vi att ha en relativt stor
andel aktier da vi anser att det ar det mest attraktiva tillgdngsslaget i
dagens miljé. Darfor okar vi denna manad aktieandelen i portfoljerna
nagot. For att fa en bra riskspridning utgor grundbulten i samtliga pla-
ceringsforslag globalfonder.

Regionmassigt foredrar vi framfor allt Sverige, Europa och tillvaxt-
marknader. Stockholmsborsen bestar till stor del av konjunkturkansli-
ga och exportinriktade bolag, vilket gér att Stockholmsbdrsen gynnas
av den starkare globala tillvaxten vi ser framfér oss. Dessutom &r bor-
svarderingen rimlig med hansyn till foretagens vinster och de fortsatt
ldga rantenivaerna.

Pa langre sikt ser vi fortfarande god potential i Europa och tillvaxt-
marknader som bada &r lagre véarderade relativt andra marknader.
Denna manad okar vi darfér exponeringen mot Europa samt behaller
den redan relativt hdga exponeringen mot tillvaxtmarknader. Vi valjer
fonder med inriktning mot mindre bolag eftersom smabolag tenderar
att ge hogre avkastning &n storre bolag. Detta beror pa att smabolag
ofta har storre mojligheter att vaxa och vinsttillvaxten brukar darmed
ocksa vara storre i dessa bolag, vilket ar gynnsamt i den miljo vi befin-
ner oss i just nu nar det ar svart att skapa avkastning.

For globalfonderna sa valjer vi fonder som forvéntas prestera brai
en globalt stigande rantemiljé. Darfor okar vi denna manad i global-
fonder som ar inriktade pa lagt varderade och mindre réntekansliga
bolag istallet for tillvaxtbolag som generellt gar samre nér rantorna
stiger.

Bland foretagsobligationer foredrar vi kreditinvesteringar med god
kreditkvalitet i Sverige och Europa. I samtliga placeringsforslag valjer
vi att 6ka exponeringen mot europeiska foretagsobligationer samt
minska exponeringen mot amerikanska foretagsobligationer. Bland
absolutavkastande fonder utékar vi fran en till tva fonder med syftet
att 6ka riskspridningen inom segmentet och darmed erhalla en battre
riskjusterad avkastning framover.

—_

Under oktober manad gér vi foréndringar i alla placerings-

Forandringar 15 oktober 2017

forslag.

Aktiv Defensiv
Lansforsakringar Sverige Aktiv
Pimco Global Investment Grade Credit
Blackrock Euro Corporate Bond
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag..
Norron Target
Lansforsakringar Global Strategisk Ranta

Aktiv Stabil
Lansforsakringar Global Hallbar ... 5%
Lansforsakringar Sverige Aktiv
Blackrock Euro Corporate Bond.

Lansforsakringar Foretagsobligation Norden............. 5%
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag...........uueee. -5%
Norron Target +15 %
Lansforsakringar Global Strategisk Ranta............. -20 %
Aktiv Balans

Lansforsakringar Global Hallbar ..
Lansforsakringar Sverige Aktiv

JPMorgan Emerging Market Small Cap.
Blackrock Euro Corporate Bond

Lansforsakringar Foretagsobligation Norden.......... -20 %
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag................ +10 %
Norron Target +10 %
Lansforsakringar Multistrategi..............n -15%
Aktiv Tillvaxt

Fidelity Global Focus -20 %
SEB Hallbarhetsfond Global +20 %
JPMorgan Europe Small Cap *5 %
JPMorgan Emerging Market Small Cap..........ccccu. -5%
Blackrock Euro Corporate Bond........... 5%
Norron Target +10 %
Lansforsakringar Multistrategi.............w... -15%
Aktiv Potential

Fidelity Global Focus -30 %
SEB Hallbarhetsfond Global +30 %
JPMorgan Europe Small Cap +10 %
JPMorgan Emerging Market Small Cap..........ccc.... -5%

Lansforsakringar Multistrategi. ... -5%




Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv Aktiv Stabil Aktiv Balans Aktiv Tillvaxt AktivPotential
(Mycket lag risk) (Lag risk) (Medelrisk) (Hog risk) (Mycket hog risk)
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[ | Lansforsakringar Kort [ | Lansférsakringar Kort [ | Lansforsakringar Kort [ | Lansforsakringar Multi- [ | Lansforsakringar Global
Rénta Foretag 20 % Rénta Foretag 15% Rénta Foretag 10 % strategi 15% Hallbar 25%
[ | Lansforsakringar Foretags- [ | Lansforsakringar Foretags- [ | Lansférséakringar Foretags- I Blackrock Euro Corporate [ | Lansférsakringar Sverige
obligation Norden 20% obligation Norden 15% obligation Norden 10 % bond 5% Aktiv 25%
[ | Lansforsakringar Multi- [ | Lansférsakringar Multi- [ | Lansférsakringar Multi- Norron Target 10% [ | JPMorgan Emerging
strategi 20% strategi 20% strategi 15% [ | Lansforsakringar Global Market Small Cap 10 %
I Blackrock Euro Corporate I Blackrock Euro Corporate I Blackrock Euro Corporate Hallbar 20% I SEB Hallbarhetsfond
bond 20 % bond 10 % bond 10% [ | Lansférsakringar Sverige Global 30 %
Norron Target 15% Norron Target 15% Norron Target 10% Aktiv 20 % [ | JPMorgan Europe
[ | Lansforsakringar Sverige [ | Lansforsakringar Global [ | Lansforsakringar Global [ | JPMorgan Emerging Small Cap 10%
Aktiv 5% Hallbar 15% Hallbar 25% Market Small Cap 5%
[ | Lansforsakringar Sverige [ | Lansférsakringar Sverige [ SEB Hallbarhetsfond
Aktiv 10 % Aktiv 15% Global 20%
[ | JPMorgan Emerging [ | JPMorgan Europe
Market Small Cap 5% Small Cap 5%
Risknivaer
Lagre risk Hégre risk

___ Fondernas farg i diagrammen motsvarar risknivan i respektive fond. Nar du
sprider sparandet pa flera fonder minskar den totala risken i sparandet.
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+46 8 588 415 64
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+46 8 588 400 97
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+46 8 588 409 43
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Disclaimer

Vara bedémningar av aktie- och rantemarknaderna utgar fran prognoser och ar inga garantier. Sparande i fonder innebar alltid en risk. Fonder kan
saval 6ka som minska i varde. Det beror bland annat pa utvecklingen pa varldens borser, ranteutvecklingen och pa forandringar i valutakurser.
Det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyrer for fonderna finns att tillga pa ditt lokala
lansforsakringsbolag, hos din forsakringsmaklare eller pa lansforsakringar.se.

Kontakta Lansforsakringar eller din forsakringsformedlare.

Lansforsakringar Bergslagen 021-190100 | Lansforsakringar Blekinge 0454-302300 | Dalarnas Forsékringsbolag 023-93000 | Lansférsakringar Gotland 0498-28 18 50
Lansforsakringar Gavleborg 026-14 75 00 | Lénsférsakringar Goinge-Kristianstad 044-19 6200 | Lansférsakringar Géteborg och Bohuslén 031-63 80 00 | Lénsférsakringar Halland
035-1510 00 | Lansforsakringar Jamtland 063-19 33 00 | Lansforsikringar Jonképing 036-19 90 00 | Lansforsdkringar Kalmar lan 020-66 1100 | Lansférsdkring Kronoberg
0470-7200 00 | LF Norrbotten 0920-24 2500 | Lansférsakringar Skaraborg 0500-7770 00 | Lansférsakringar Skane 042-633 80 00 | Lansforsakringar Stockholm 08-562 830 00
Lansforsakringar Sédermanland 0155-48 40 00 | Lansforsakringar Uppsala 018-68 55 00 | Lansforsakringar Varmland 054-77515 00 | Lansforsékringar Vasterbotten 090-10 90 00
Lansforsikringar Vasternorrland 0611-36 53 00 | Lansférsakringar Alvsborg 0521-27 30 00 | Lansférsikringar Ostgsta 013-29 00 00
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