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Placera bekvamt med vara experter




I Investeringshjalpen
Investeringshjalpen ska fungera som ett verktyg fér dig som

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

I Investeringshjélpen ger vara experter sin syn p4 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.
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Var syn i korthet

Den globala konjunkturen starks pa bred front med goda framtidsutsikter.
Inflationstrycket ar fortfarande lagt i stora delar av varlden men i takt med

att resursutnyttjandet stiger minskas behovet av en mycket expansiv penning-
politik. Den starkare konjunkturen aterspeglas i var positiva vy pa aktier och

ett successivt stigande rantelage.

Global konjunktur

Framtidsoptimism indikerar en fortsatt god utveckling under 2018

= Globaltillvaxt forblir robust under 2018 med stod av 6kade bolags-
investeringar i manga lander

= Den positiva utvecklingen fortsatter i Europa trots politiska farhagor

= Stark konjunkturutveckling i USA tillsammans med den amerikan-
ska skattereformen ger en mattlig men tillfallig ytterligare skjuts i
konjunkturen

= Forutsattningarna for en ndgot hogre inflation i utvecklade lander
forbattras

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

Politisk oro bricker inte konjunkturen

= I Sverige har prisutvecklingen pa bostader bromsat in och
bostadsinvesteringar dampas framéver, men vi ser inget
krisscenario framfor oss

= Forhandlingarna kring Brexit gar trogt och valet i Italien utgor ett
kortsiktigt riskmoment

= TUSA 6kade lonerna ovantat mycket i januari, vilket var en forkla-
ring till 6kad marknadsoro i bérjan pa februari. Risken har ékat for
fler hojningar fran den amerikanska centralbanken men ar fortsatt
begransad

Borsutveckling 2017-2018

Avkastning i svenska kronor

% %

30 M 30
25 N 25

5 -5
Februari Mars Juni September Januari

@ Virldsindex @ Sverige @ USA
Europa @ Tillvaxtmarknader Japan
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Vinstutvecklingen stddjer borsen trots turbulens

= Trots den 6kade risken i marknaden efter borsturbulensen i borjan
av manaden ser vi fortsatt stod for stigande aktiekurser drivet av
stark global tillvéxt, stigande vinster och en fortsatt lagrantemiljo

= Senaste tidens bolagsrapporter har levererat bra med tanke pa de
hoga forvantningarna som stallts pa dem

= Tillvaxtmarknaderna fortsatter att vara attraktiva till foljd av bra
ekonomisk tillvaxt i flera asiatiska lander med en fortsatt stark
trend av uppskrivningar av framtida vinster

Rénteuppgangen har tagit fart

= Internationella och svenska statsobligationsrantor har stigit de
senaste manaderna mot bakgrund av en fortsatt stark konjunktur,
stigande inflationsforvéntningar och en tro om att centralbanker-
na ska latta pd gasen nagot

= Riksbanken héjer rantan under tredje kvartalet 2018

= Stark konjunkturutveckling och mindre expansiv penningpolitik
talar for att langrantor ska fortsatta stiga framéver, men det dam-
pade inflationstrycket globalt gor att ranteuppgangen blir langsam



Global konjunktur fortsatt
stark och svenska risker

hanterbara

Vi forvantar oss en fortsatt god global konjunktur med ett brett geografiskt fotfaste.
Framtidsutsikter hos konsumenter och bolag ar ljusa och det borjar ge avtryck i okade

Investeringar.

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

Storbritannien:
Fas tva av troga
Brexit-forhandlingar

USA: Inflationen forvintas inleds.

aterhdmta sig och Fed
fortsdtter hoja rantan.

Brasilien: Fortsatt
aterhdmtning, politisk
risk bestar.

Sverige - Svensk ekonomi fortsatt stark men vaxer nagot
ldngsammare

Svensk ekonomi fortsatter att utvecklas val. Byggindustrin ser exem-
pelvis ett fortsatt patagligt anstallningsbehov trots en avtrappning i
antalet byggstarter som féljer pa den svalare bostadsmarknaden un-
der slutet av 2017. Vi forvantar oss att efterfragan i Sveriges 6vriga
sektorer men framférallt utlandet och i synnerhet Europa tar 6ver
rollen som draglok. Det framsta fragetecknet vi ser ar hur det hoga
svenska resursutnyttjandet kommer paverka utrikeshandeln. Vi tror
att den svenska ekonomin fortsatter att utvecklas starkt, men att
den ari en betydligt mognare del av konjunkturen relativt manga an-
dra lander, vilket satter begransningar for hur snabb tillvaxt vi kan
skapa.

Utifran var ljusa bild pa svensk och global ekonomi forvantar vi oss
att inflationen i genomsnitt haller sig sund under 2018, strax under
inflationsmalet med en nagot starkare utveckling under férsta kvar-
talet. Riksbanken sticker ut relativt 6vriga bedémare och forvantar
sig en hogre inflationstakt. Detta férsvarar bedémningen av Riksban-
kens framtida penningpolitik. Vi bedémer att svensk ekonomi och in-
flationsutveckling &r stark nog for att klara var prognos om tva rante-

Eurozonen: Fortsatt aterhdmtning,
men lag inflation gor att stodképen
fortsatter.

Sverige: Expansiv finanspolitik infor

valaret 2018, hogkonjunkturen forstarks.
Ryssland: Tillvaxten forbattras och
aterhamtningen fortsatter sa lange
oljepriset ar stabilt.

Kina: Konjunkturen fortsatt
stark och inflationen mattlig.

Indien:
Framatblickande
indikatorer tyder pa att
tillvaxten starks.

Prognos for BNP-tillvaxten 2018

hojningar under andra halvan av 2018. Det finns dock en risk att
inflationen inte nér upp till Riksbankens hogt stéllda forvéntningar. Vi
ser darfor viss sannolikhet for att Riksbanken ar mindre benagna att
hoja rantan i en milj6 dar inflationen konsekvent faller under deras
prognos, dven om den &r hogt stalld.

USA - Ny dollarpolitik?

Den forsta sammanstallningen av BNP-tillvaxten for det fjarde kvarta-
let 2017 var nagot svagare &n vantat men besvikelsen drevs framst av
mindre stark utveckling av varulager. Hushallskonsumtionen som &r
mer relevant for ekonomins utveckling utvecklades i en fortsatt god
takt. Sedan 1990-talet har den amerikanska ekonomin praglats av ett
politiskt samférstand kring att fri handel och en stark dollar framjar
USA. Under januari beslutade dock USA om strafftullar pa tvattmaski-
ner och solpaneler och signalerade att aluminium och stal kan sta pa
tur. Vidare har uttalanden frén President Trump och finansminister
Steven Mnuchin pekat pé att dollarn upplevs som for stark, vilket ver-
kar ha gjort avtryck i valutamarknaderna och férsvagat dollarn. Det vi
ser antyder en mindre globalt orienterad politik. Givet USA:s patagliga
handelsunderskott ar det sannolikt att bade svagare dollar och im-



fortsdttning - Global konjunktur stark

porttullar framst skulle fordyra importen och i mindre utstrackning
gynna exporten. Sammantaget bor det dock driva pa inflationen ndgot
via 6kade importkostnader och stigande (6ner da okad export bor 6ka
kapacitetsutnyttjandet och darmed l6nerna i landet. Exportokningen
skulle dock sannolikt vara kortsiktig da politik relaterad till valutafor-
svagning sallan leder till hallbar framgang. Detta just for att infla-
tionstrycket fran starkt inhemsk loneutveckling begransar landets
konkurrenskraft. Detta scenario ar dock endast en riskbild och var
prognos antyder fortsatt hanterbar politik och mattlig inflation till-
sammans med god tillvaxt.

En héjning fran den amerikanska centralbanken i mars &r i stor ut-
strackning redan inprisad av marknaden och totalt véantar sig markna-
den knappt tre héjningar i ar. Sammantaget ser vi for forsta gangen pa
lange en risk for fler héjningar fran Fed &n vad vi prognosticerat. Vi
kvarstdr vid var bedémning om tre héjningar i &r men bevakar utveck-
lingen for att eventuellt revidera upp denna beddmning, en utveckling
som med all sannolikhet skulle krocka med en eventuell politisk ambi-
tion om en svag dollar.

Eurozonen - Euron stiger som vantat

I december skrev vi om risken att god europeisk tillvaxt och eurozo-
nens export utgjorde férutsattningar for euron att starkas i en takt
som kan komma att bli ett problem for ECB och deras inflationsmal.
Under januari har vi sett en utveckling i just den riktningen. Under
samma tid har &ven dollarn forsvagats mot de flesta valutor sa effek-
ten pa den handelsviktade eurokursen blev pataglig. Vi tror att den
ekonomiska utvecklingen kommer ge valutan ett fortsatt stod relativt
manga andra valutor med undantag for kronan som vi férvantar oss
ska starkas mot euron under 2018.

Det ar angeldget att den inhemska efterfragan framéver vaxer
snabbare da det &r sannolikt att euron forr eller senare nar nivaer dar
den hdmmar den internationella konkurrenskraften och gér att ex-
porten far svart att driva tillvaxten vidare. I narheten av dessa nivaer
ar det rimligt att anta att den starka valutan dven paverkar forutsatt-
ningarna for inflationen vilket gor euron till en huvudfraga for ECB. En
stark euro kan potentiellt gora det &nnu svarare att na inflationsma-
let. Vi forvantar oss att det kommer dréja innan ECB svanger om i
penningpolitiken och forst under 2019 ser vi en forsta hojning. Den
starka realekonomin har dock pa senare tid fatt bedomare att bérja
spekulera om avslutade obligationskép till hdsten, ndgot som sanno-
likt bidragit till den starkta euron. Var bedémning ar att den fortsatt
mycket [aga inflationen gor det sannolikt att stodkopen fortsétter
aret ut.

Kina - Andra &ndan av amerikansk politik

Manga av de handelspolitiska initiativ och utspel vi har sett fran USA
ar riktade mot Kina. Under 2017 praglades relationen mellan de tva
landerna av diplomatin relativt Nordkorea. Det kan ha démpat den ag-
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gressiva handelspolitik som Trump gick till val pa. I sa fall kan man tol-
ka den senaste utvecklingen i USA som bérjan pa en mer langtgaende
ambition att paverka handelsrelationerna, sannolikt framst med Kina.
En dndrad dynamik mellan dessa enorma ekonomier &r svéranalyse-
rad men ocksa trogrorlig. Kina har natt en position dar den inhemska
efterfragan ar pataglig, vilket gor landet mindre kénsligt for externa
patryckningar. Utifran det forblir var forhallandevis positiva syn pa
den kinesiska ekonomin oférandrad. Vi ser framfor oss en marginellt
svagare tillvaxt under 2018 &n vad vi sag under 2017, delvis forklarad
av en svalare byggsektor. Den i allt 6kande grad hogteknologiska till-
verkningssektorn kommer dock sannolikt att fortsétta gynnas av glo-
bal tillvéxt och véxande inhemskt vélstand. Som vi namnde férra man-
aden har 11 miljoner nya jobb uppkommit mellan januari och
september 2017 i Kina vilket ger en antydan om vilka proportioner
man talar om i termer av 6kad inhemsk efterfragan.

Japan - Starkt politiskt mandat men fortsatt kravande utmaning
Aven Japan har gynnats av den forbattrade globala tillvéxttakten dven
om den japanska tillvaxttakten ar fortsatt under den vi sett i Sverige,
eurozonen eller USA. Arbetsldsheten &r dock pa l&gsta nivan sedan
1993, men trots det har [6nedkningarna legat strax dver noll. Loneut-
vecklingen illustrerar val Japans uteblivna inflation vilket utmarker
den japanska ekonomin. Under 2017 gynnades japansk export av den
globala efterfragan. Detta tillsammans med den laga arbetslésheten
har véackt forhoppningar om att japanska bolag ska bérja sitta sina
omfattande kassabalanser i arbete genom investeringar i den inhem-
ska produktionen for att pa sa vis utdka sin inhemska kapacitet. Detta
har tolkats som ett litet men forsta realekonomiskt steg och darmed
vackt tanken att den japanska centralbanken kan komma att margi-
nellt minska sin mycket expansiva penningpolitik. Vi fortsatter dock
forvanta oss att centralbanken kommer behdlla mélet for statsrantan
med tio ars (6ptid kring noll och darmed forbli exceptionellt expansiv i
sin penningpolitik till dess att den realekonomiska férbattringen blir
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Trots turbulens ar aktier fortsatt

mest mtressant

Trots turbulensen pa aktiemarknaden pa senare tid finns det fortsatt stod for aktieplaceringar.
Konjunkturutsikterna ser fortsatt goda ut, vi har ett relativt optimistiskt vinstscenario och vi
har historiskt [aga rantor. En nagot hog borsvardering, framforallt i USA, ger dock skal till viss

forsiktighet.

Europa®

N

Jg| Aktiemarknaden globalt - Bra vinstokningar men hdg
vardering och okad turbulens

Avgorande faktorer for den globala borsutvecklingen pa sikt ar hur
snabbt vinsterna kan véaxa, borsernas vardering i utgangslaget samt det
allméanna riskklimatet. Trots den senaste tidens kraftiga bérsfall. Den
globala konjunkturbilden ser fortsatt ljus ut. Den ekonomiska utvecklingen
i USA &r stabil medan Europa och flera tillvaxtmarknader visar okad styrka.
Borsvarderingen globalt ligger nagot Gver historiska nivaer, framst i
USA, vilket manar till en viss forsiktighet. Aktier i Sverige, Europa och
tillvaxtmarknader ar mer rimligt varderade &n amerikanska.

Sverige - Hur mycket gynnas bérsen av den starka
konjunkturen?
+ Stark inhemsk och europeisk konjunktur samt laga rantor
+ Rimlig bérsvardering relativt andra regioner
- Vinsttrenden for stora svenska bolag har avtagit nagot
Vinsterna for de stora bolagen pa Stockholmsbérsen, exempelvis
Nordea och Ericsson, har avtagit nagot de senaste manaderna och
ligger inte helt i linje med den positiva realekonomiska utvecklingen i
Sverige och globalt. Vi férhéller oss sammantaget neutrala till svenska
aktier framdéver men &r ndgot mer positiva till borsutvecklingen for
smabolag dar vi inte ser avtagande vinster pd samma sétt.

Tillvaxtmarknader*

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

*Vyn avser regionen som helhet och inte enskilda lander inom regionen.
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Jg| Europa - Rimlig vardering och bra vinstokningar
ger fortsatt stod
+ Stark ekonomisk aterhdmtning och global tillvéxt
+ Rimlig borsvardering och bra vinstpotential
- Hogt stéllda forvantningar pa europeiska bolag
De europeiska bolagens vinster vantas fortsatta utvecklas positivt. De
bolagsrapporter som kommit in under januari manad har dverlag till
och med varit lite starkare an vantat. Den europeiska borsen &r mer
rimligt varderad jgmfért med exempelvis den amerikanska, vilket
framst motiveras av att Europa ligger efter USA i konjunkturcykeln.
Sammantaget &r vi positiva till europeiska aktier men ser samtidigt att
forvantningarna har skruvats upp vilket leder oss detta till viss forsik-
tighet i var optimism.
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Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.
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USA - Stabil ekonomisk tillvaxt,
men fortsatt ndgot hdg borsvardering

+ Stabil tillvéxt och fortsatt féretagsvanlig politik
+ Ekonomiska reformer kan ge 6kade foretagsvinster pa kort sikt
- Relativt hog borsvardering trots den senaste marknadskorrektionen
Trumps skattereform, som réstades igenom i december, gor att da-
gens nagot hoga vardering blir mer rimlig om man tar i beaktande att
bolagens vinster kommer skrivas upp pa grund av lagre skatter fram-
over. Det finns dock en risk att den hdga varderingen kan komma att
ifragasattas ytterligare om de amerikanska statsrantorna forsatter
uppat. Nagot som var en av de drivande faktorerna till de kraftiga
kursrorelserna i borjan pa manaden.

Sammantaget har vi en svagt positiv vy pd amerikanska aktier men
ar samtidigt medvetna om risken med den nagot hogre véarderingen
jamfort med 6vriga utvecklade marknader.

Japan - Okad finanspolitisk stimulans utgér potential
+ Fortsatt [agréntepolitik och stigande vinster
+ Investerare har borjat positionera sig for en starkare yen
- Langsiktiga tillvaxtproblem
Vinsterna stiger for de japanska bolagen och den japanska ekonomin
visar en svagt positiv tillvaxttakt. De framsta drivkrafterna till bola-
gens vinster ar den expansiva penningpolitiken och den starka globala
konjunkturen. Den japanska penningpolitiken kommer att vara fort-
satt expansiv vilket bor gynna foretagens vinster. Fokus pa sistone har
dock legat pa nar den japanska centralbanken kommer att bérja kom-
municera planer pa en mer normaliserad penningpolitik. Vi ser inte att
detta kommer att handa inom kort men det ar anda ett signalvarde att
fragan har borjat adresseras.

Detta gor att vi inte ser lika hog risk for att yenen kommer forsvagas
till den grad den gjort tidigare vid kursuppgangar pa den japanska bérsen.
Dock sé frangar detta den normala dynamiken mellan valuta och bors-
kurser var av vi staller oss neutrala till japanska aktier for tillfallet.

Tillvaxtmarknader - Langsiktigt bast potential
+ Rimlig borsvardering och forbattrad tillvaxt efter flera svaga ar
+ Langsiktigt hog tillvaxtpotential
- Mycket investerarkapital har pa sistone gatt till tillvaxtmarknader
Tillvaxtmarknader véxer snabbare &n mogna ekonomier och har haft,
bortsett fran senaste tidens kursrérelser, en god bérsutveckling un-
der de senaste aren, en trend som vi tror kommer fortsatta. Tillvaxt-
marknadsbolag ar ldgre varderade &n bolag i mer utvecklade ekono-
mier men vi bedémer att de successivt kommer narma sig den hogre
vardering som bolag i mer utvecklade ekonomier handlas till. Vi har en
relativt positiv syn pa regionen och ser dessutom ytterligare mojlig-
heter for en framtida hgre vardering.

Réntor och valutor - Riksbanken hojer réantan i sommar
Vitror att den svenska konjunkturen fortsatter att starkas under 2018
med stod av den forbattrade globala utvecklingen, trots avmattningen
pa den svenska bostadsmarknaden. Vi férvéantar oss att Riksbanken
hojer réantan under tredje kvartalet 2018 och darmed ocksa att korta
rantor sakteligen stiger framéver. Daremot kommer det [dga utbudet
av statspapper sannolikt utgora en fortsatt press nedat pa svenska
marknadsrantor och darmed ocksa ha en dampande effekt i takt med

att Riksbanken gor penningpolitiken mindre expansiv. Riksbanken har
en ganska hdg inflationsprognos, vilket skulle kunna vara en potentiellt
hammande faktor for Riksbanken att verkligen vaga ta steget med en
forsta hojning om inflationsprognosen inte infrias. I dagslaget verkar
dock marknaden installd pa att Riksbanken hojer enligt deras egen prog-
nos, vilket skulle kunna vara en stodjande faktor for att kronan inte ska
stérkas alltfor snabbt mot euron och darmed ocksa latta direktionens
oro for valutan. Flera direktionsledaméter har ocksa uttryckt att det ar
mojligt for Riksbanken att ga fore ECB, vilket ocksa talar for att en om-
svangning ar pa gang. Internationella och svenska l[anga statsobligations-
rantor har stigit de senaste manaderna. Bakgrunden till uppgangen ar
bland annat en fortsatt stark konjunktur, stigande inflationsférvantningar
och en tro om att centralbankerna ska latta pa gasen nagot tidigare. Vi
tror att den fortsatt goda globala konjunkturen kommer géra det méjligt
for centralbankerna att langsamt strama &t penningpolitiken, vilket
sammantaget talar for att ldngrantor ska fortsétta stiga framéver. Daremot
tror vi att rdnteuppgangen kommer ske l[dngsamt med hansyn till det
dampade inflationstrycket globalt och en fortsatt mycket expansiv
penningpolitik i Europa och Japan. Vi tror ocksa att réntorna kommer
forbli forhallandevis laga i ett historiskt perspektiv till foljd av de struk-
turella krafter som sannolikt ddmpat den allménna globala rantenivan de
senaste decennierna. Vi har valt att justera upp var vy pa svenska rantor,
bade langa och korta, till svagt negativ fran negativ pa grund av att
kreditspreadarna pa bostads- och foretagsobligationer stigit nagot, vilket
gjort att den forvantade avkastningen forbattrats nagot och ar positiv
det kommande aret trots att reporantan ar negativ. Den amerikanska
dollarn har forsvagats markant mot den svenska kronan och euron de
senaste manaderna. Detta beror framférallt pa den positiva ekonomiska
utvecklingen i eurozonen och potentiellt att stora kapitalplacerare mins-
kat sin exponering mot den amerikanska dollarn till forman for euron i
och med den forbattrade situationen i regionen. Mot euron har den
svenska kronan varit forhallandevis stabil under arets inledning. Pa sikt
ser vi fortfarande att den svenska kronan ska starkas mot bade euron
och amerikanska dollarn. Detta mot bakgrund av den starka ekonomiska
utvecklingen i Sverige som kommer fa Riksbanken att vaga slappa taget
om kronan och pabdrja en normalisering av penningpolitiken.

Foretagsobligationer - Nagot hdga varderingar
Avkastningen pa foretagsobligationer har varit relativt god det senaste
aret, vilket lett till hoga varderingar. N&r vi blickar framdt ser den globa-
la makroekonomiska bilden fortsatt god ut och vinstutsikterna for fore-
tagen bedémer vi som ljusa, vilket bor fortsatta stodja marknaden for
foretagsobligationer. Skattesankningarna i USA kan komma att stérka
foretagens finansiella stéllning vilket ar positivt for kreditavkastningen.
Pa risksidan ser vi dock att efterfragan pa krediter i USA kan komma att
minska som en foljd av en mer normaliserad penningpolitik, vilket kan
paverka totalavkastningen negativt framdver. Centralbankernas age-
rande forblir viktigt for tillgangsslaget, da snabbt stigande rantor skulle
vara negativt. Den ranteuppgang som vi framfor allt sag under borjan av
aret da amerikansk statlig tioarsobligationsranta gick upp med hela
0,30 procentenheter till en arlig ranta pa 2,70 procent ser vi som en re-
lativt stor rorelse. Framover kommer vi se fortsatt stigande rantor men
att det skeri en ndgot ldngsammare takt. Dessutom kommer ECB &ven
fortsattningsvis utgora en positiv och stabiliserande faktor med fort-
satta stodkop om an i minskad omfattning. Vi foredrar darmed fore-
tagsobligationer i Sverige, Europa och tillvaxtlander framfér USA.
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Vadersymbolerna visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.



Fondval - sa placerar

vi utifran var vy

Vi har en fortsatt positiv vy pa aktier pa 12 manaders sikt da vi ser att det fort-
farande finns mer att hamta dar i dagens lagrantemiljo. Bland aktier foredrar
vi framfor allt tillvaxtmarknader och smabolag i 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
placeringsférslag 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 6ver l6pande. I bilden nedan kan du se tillgangsférdel-
ningen for de olika portféljerna beroende pa risk.

Nya normalportféljer ger hogre forviantad avkasting

Vara bekvama fonder forvaltas med utgangspunkt fran en normalp-

ortfélj for respektive fond. Normalportféljerna ar fondernas refe-

rensportfoljer vad galler fordelning av tillgangslag.

Fonderna forvaltas med féljande tre Gvergripande mal:

1) Skapa en s& god avkastning som méjligt i forhallande till risken

2) Fondernas riskniva ska ligga i linje med hur de marknadsfors

3) Fonderna ska erbjuda ett konkurrenskraftigt alternativ till vara
konkurrenters motsvarande produkter

Mot bakgrund av dessa mal har vi under januari arbetat fram nya nor-

malportfoljer som vi anser Gver tid pa ett battre sétt uppfyller dessa

tre punkter. Forandringarna innebar att andelen langa rantefonder

och aktiefonder blir stérre samtidigt som andelen korta réantefonder

och absolutavkastande fonder minskar.

Summerat innebar det att de nya normalportféljerna for de Be-
kvama fonderna far en marginellt hogre riskniva an tidigare, dock
utan att det sker nagra forandringar i fondernas riskkategorier. Sam-
tidigt innebar dessa justeringar i normalportféljerna att den forvanta-
de avkastningen 6kar mer &n risken relativt sett. Darigenom far de
nya normalportfdljerna for de Bekvdma fonderna en hégre forvantad
riskjusterad avkastning jamfort med de gamla normalportféljerna.

Val av tillgangar - Bekvama Fonder

En fortsatt stark global konjunktur, stigande vinster och en fortsatt lag
rantemiljé ser vi som stdd for en god bérsutveckling framover. Givet-
vis ser vi senaste tidens marknadsturbulens som en risk som maste
hallas under uppsikt. Varderingen &r generellt sett hdg och vi ser en
viss risk for att stigande rantor kan komma att ifragasatta den varde-
ringen ytterligare framover.

Den senaste tidens ranteuppgang har lett till att vi nu har en nagot
hogre forvantad avkastning for tillgangsslaget, trots att vi fortfarande
ser en risk i att langa rantor fortsétter att stiga nagot éver tid. Detta
medfor att vi 6kar allokeringen i langa rantefonder. Vi tror dven att
tillgdngsslaget kan utgéra en balans till aktieallokeringen och ge en
god riskspridning i portfoljen.

Absolutavkastande fonder har haft svart att generera en god av-
kastning i radande marknadsklimat. For att behalla en god risksprid-
ning har vi dock ett visst innehav i absolutavkastande fonder i fonder-
na med lagre risk.

Det &r i denna lagrantemiljé utmanande att hitta placeringar med
bade lag risk och positiv avkastning. Vi ser dock att féretagsobligatio-
ner med (g kreditrisk och relativt kort (6ptid erbjuder denna typ av
avkastningsprofil i en nagot stigande rantemiljo varfor vi valt att in-
vesterai tillgangsslaget. Detta da aterbetalningsformagan hos féreta-
gen pa deras krediter kommer att 6ka om konjunkturen blir sa pass
god att centralbankerna kan héja rantorna framéver. Aven tillvaxt-
marknadsobligationer, som vi &r exponerade mot, tror vi kan erbjuda
en god riskjusterad avkastning och &ven sprida riskerna i férhallande
till ovriga obligationsinnehav i portféljerna.

Aktiva placeringsforslag

De aktiva placeringsforslagen passar dig som &r intresserad och vill
byta fonder ofta. De bygger pd att du regelbundet ser éver 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 pd webben.

Du kan anmala dig till nyhetsbrevet pa www.lansforsakringar.se/spar-
utsikter. I bilden pa néasta sida kan du se de aktuella fondvalen i port-
foljerna.
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Val av tillgangar - Aktiva placeringsférslag

De aktiva placeringsforslagen speglas till stor del av hur normalport-
foljerna ser ut i Bekvama fonder. Nu nar vi andrat deras normalport-
foljer for att fa en béttre avkastning givet risken implementerar vi ven
dessa andringar for de Aktiva placeringsforslagen. Detta medfor att vi
okar allokeringen i aktiefonder och l[dnga rantefonder pa bekostnad av
exponeringen i korta rantefonder och absolutavkastande fonder.

Bland vara placeringsforslag med hogre risk valjer vi att ha en re-
lativt stor andel aktier da vi anser att det &r det mest attraktiva till-
gangsslaget pa 12 manaders sikt. For att fa en bra riskspridning utgor
grundbulten i samtliga placeringsférslag globalfonder. Globalfondernas
vikt minskar dock denna manad da aktievikten till Sverige och tillvaxt-
marknaden 6kar i normalportféljerna.

For globalfonderna sé valjer vi fonder som forvéntas prestera bra i
en globalt stigande rantemilj6. Darfor har vi valt globalfonder som ar
inriktade pa lagt varderade och mindre rantekansliga bolag istallet for
tillvaxtbolag som generellt gar samre nér rantorna stiger. Vi har valt
att exponera oss mot europiska och svenska smabolag. Vi véljer fon-
der med inriktning mot mindre bolag eftersom smabolag tenderar att
ge hogre avkastning an storre bolag. Detta beror pa att smabolag ofta
har storre mojligheter att vaxa och vinsttillvaxten brukar darmed ock-
sa vara storre i dessa bolag, vilket &r gynnsamt i den miljé vi befinner
oss i just nu nar det ar svart att skapa avkastning.

Vidare ser vi dven god potentiali tillvaxtmarknader dar vardering-
en ar relativ lag jamfort med de mer utvecklade ekonomierna samti-
digt som bolagens vinster vantas stiga i en relativ hog takt framover.
Av denna anledning 6kar vi innehaven nagot i tillvaxtmarknadsfonder.
Da varderingen av stora bolag nu blivit relativt attraktiv byter vi ut JP
Morgan Emerging Market Small Cap mot Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv som investerar i stora bolag.

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med god kre-
ditkvalitet i Sverige da vi bedomer att dessa kommer ge lite battre av-
kastning an traditionella penningmarknadsfonder. I kategorin [anga
rantefonder sa utgor grundbulten svenska langrantefonder som van-
tas ge en positiv forvantad avkastning samt erbjuder bra diversifiering
till var aktieexponering. Dérfor okar vi i Lansforsakringar Lang Réante-
fond. Vidare valjer vi foretagsobligationer med hdg kreditkvalitet i Eu-
ropa da vi bedémer att dessa kommer ge lite béttre avkastning an
kreditinvesteringar med lagre kreditkvalitet. Vi 6kar innehavet i till-
vaxtmarknadsobligationer i lokal valuta da vi ser att deras kreditrisker
minskar samtidigt som de erbjuder en bra l6pande direktavkastning.

Vi minskar andelen absolutavkastande fonder i normalportfoljerna
vilket medfor att Norron Target minskar samt att Lansforsakringar
Multistrategi saljs ut helt. Forutom att ha kvar ett mindre innehav i
Norron valjer vi att oka i Standard Life GARS . Dessa tva fonder har
olika avkastningsprofil vilket 6kar riskspridningen inom segmentet
och dérmed skapas forutséttningar for en hogre riskjusterad avkast-
ning framover.

Forandringar i de aktiva placeringsforslagen
Varje manad ser vi 6ver innehallet i de aktiva placeringsforslagen
som bygger pa var aktuella marknadsanalys.

—

Under februari ménad gor vi férandringar i fem av fem aktiva

Forandringar 15 februari 2018

placeringsforslag.

Aktiv Defensiv

Blackrock Euro Corporate Bond .......cccccoceeeecccerercrereees -5.0%
Lansforsakringar Foretagsobligation Norden........-15,0%
BlackRock EM Local Currency Bond Fund................. 5.0%
Lansforsakringar Lang Réntefond........ccccoooevceccvcccce. 35.0%
NOTTON Target........vveeeerecrrreieierecrereeieeseesssesiesessssenes -10,0%
Lansforsakringar Multistrategi.............ccooovomeccceceee -20,0%
Standard Life GARS ... 10,0%
Aktiv Stabil

Lansforsakringar Global HAllbar .........cccoooeeeecccerrrvvenenes -5.0%
Lansforsakringar Sverige AKLIV .........ccoovornreseserenenenn 5.0%
Lansforsakringar Tillvaxtmarknad Aktiv................... 5.0%
Lansforsakringar Foretagsobligation Norden.......-10,0%
BlackRock EM Local Currency Bond Fund................. 5.0%
Lansforsakringar Lang Réntefond........ccccoooeeeevevcvece. 35.0%
Lansforsakringar Kort Rénta Foretag.........ccccocvvvvvveee. -5.0%
NOITON Target........ovoeeeerrrveieeerecrereeeeesecssseeeessessneenes -10,0%
Lansforsakringar Multistrategi............oooveemeceeenee. -20,0%
Aktiv Balans

Lansforsakringar Global Hallbar ..........ccccooecevccccencn. -10,0%
SEB Hallbarhetsfond Global..........cccccccccccccccicrrunrne 10,0%
Lansforsakringar Sverige AKLIV ..........cvonnneseseneeenen 5.0%
JPMorgan Emerging Market Small Cap.........cccc.... -5,0%
Lansforsakringar Tillvaxtmarknad Aktiv................... 10,0%
Blackrock Euro Corporate Bond

Lansforsakringar Foretagsobligation Norden ......... -5.0%
BlackRock EM Local Currency Bond Fund.... 5.0%
Lansforsakringar Lang Réntefond.............. .20,0%
Norron Target.......ccccccccoccuenrerren. .=5.0%
Lansforsakringar Multistrategi.........ccooooeeeeeeececeecnee -15,0%
Aktiv Tillvaxt

Lansforsakringar Global Hallbar .........cccccceececccecrrvvncee -5.0%
JPMorgan Europe Small Cap ........cccccoreeumeseeeerecerrreveeenes -5.0%
JPMorgan Emerging Market Small Cap..................... -5.0%
Lansforsakringar Tillvaxtmarknad Aktiv................... 10,0%
Lansforsakringar USA Indexnara........ccccooeceeeeesececenen 5,0%
Blackrock Euro Corporate Bond ........cccccceeeecceecenvvnieees -5.0%
BlackRock EM Local Currency Bond Fund................. 5,0%
Lansforsakringar Lang Rantefond...........ovvveveereeee. 10,0%
Lansforsakringar Multistrategi........... -10,0%
Aktiv Potential

Lansforsakringar Global Hallbar ... -10,0%
SEB Hallbarhetsfond Global..........cccccccccccovcevevvenne -10,0%
Lansforsakringar Smabolag Sverige.......ccooocoveenee.. 10,0%
JPMorgan Europe Small Cap .......ccooowevreeeermmnrereeeers -5.0%
JPMorgan Emerging Market Small Cap.................. -10,0%
Lansforsakringar Tillvaxtmarknad Aktiv............... 15.0%
Lansforsakringar USA Indexnara..........ccoooooveererereeee. 10,0%




Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

) |

B Korta rantefonder 17%

[ | Langa rantefonder 56 %

[ Absolutavkastande
fonder 20%

B Globala aktiefonder 5%

[0 svenska aktiefonder 2%

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

’1

\

B Korta rantefonder 7%

[ | Langa rantefonder 51%

[ Absolutavkastande
fonder 15%

B Globala aktiefonder 20%

[0 svenska aktiefonder 7%

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

S
>

B Korta rantefonder 7%

[ | Langa rantefonder 28 %

[0 Absolutavkastande
fonder 10%

B Globala aktiefonder 40%

[0 svenska aktiefonder 15%

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

~

B Kortarantefonder 2%

[ | Langa rantefonder 14 %

[T Absolutavkastande
fonder 7%

B Globala aktiefonder 56%
[0 Svenska aktiefonder 21%

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

B Globala aktiefonder 73%
[ Svenska aktiefonder 27%

Givet var langsiktiga strategi for att sprida risker och skapa god avkastning &r ramarna for de Bekvéama 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.

Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

\J

[ | Lansférsakringar Kort
Rénta Foretag 20 %

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 35%

I Blackrock Euro Corporate
bond 15%

I Standard Life GARS 10%
Norron Target 10%
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 5%

Aktiv Stabil
(Lag risk)

(

[ | Lansférsakringar Kort
Rénta Foretag 10 %

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 35%

I Blackrock Euro Corporate
bond 10%
Norron Target 10 % %
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 15%

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 10 %

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 5%

Aktiv Balans
(Medelrisk)

".
ﬁ

[ | Lansforsakringar Kort
Ranta Foretag 10%

[ | Lansférséakringar Lang
Rantefond 20%
Norron Target 10 %
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20%

I SEB Hallbarhetsfond
Global 10 %

[ | Lansférsakringar Sverige
Aktiv 15%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 10%

Risknivaer

Lagre risk

Hégre risk

Aktiv Tillvaxt

(Hog risk)

r

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 10%
Norron Target 10%
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 20 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 20 %

[ | Lansforsakringar USA
Indexnara 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 10%

AktivPotential
(Mycket hog risk)

&
s’

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 20 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 20 %

[ | Lansforsakringar

Smabolag Sverige 10 %

[ | Lansforsakringar USA
Indexnéara 10 %

[ | JPMorgan Europe
Small Cap 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 15 %

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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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
lansforséakringsbolag, hos din forsakringsmaklare eller pa lansforsakringar.se.

Kontakta Lansforsakringar eller din forsakringsformedlare.

Lansforsdkringar Bergslagen 021-190100 | Lansforsakringar Blekinge 0454-302300 | Dalarnas Forsakringsbolag 023-93000 | Lansférsédkringar 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 | Lansférsikringar Jonképing 036-19 90 00 | Lansforsakringar 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 | Lansforséakringar 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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