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Var syn i korthet

Den senaste manaden har praglats av positiva éverraskningar for den globala ekonomin,
men den globala tillvaxten vantas fortfarande vara svag. Risken for recession i euroomradet
har tidigare varit stor, men ledande indikatorer talar for att en recession i valutaomradet kan
undvikas. Aven i Kina har situationen forbattrats markant efter dteroppnandet som lett till
en mycket starkare stamning i framfor allt tjanstesektorn. Den amerikanska ekonomin
fortsatter att visa motstandskraft men risken for en recession ar fortfarande éverhangande.
Utsikterna for den svenska ekonomin ar fortsatt dystra och en konjunkturnedgang ser

alltjamt ut att vara oundviklig.

Global konjunktur

= Den globala tillvaxten vantas bli svag under 2023 nar inflationen
och réantans effekter borjar kannas.

= USA fortsatter visa motstandskraft, men risken for recession ar hog.

= Lagetieuroomradet har stabiliserats nagot och en recession kan
undvikas.

= Den svenska ekonomin forvantas fortfarande visa en negativ
tillvaxt under 2023.

= Kinas ekonomi far medvind av ateréppnandet och visar pa mycket
battre utsikter an tidigare.

Riskbilden

= Den snabba atstramningen fran flera centralbanker ar den framsta
risken for den globala ekonomin.

= Enmycket stram arbetsmarknad i USA innebar en 6kad risk for
fortsatta rantehojningar.

= Hogarantor och en svag utveckling inom industrin ar de stérsta
riskerna i euroomradet.

= Fastighetsmarknaden och hushallens réntekanslighet ar de fram-
sta riskerna for Sverige.

= Ensvag global efterfragan och ett mycket pressat lage i fastighets-
sektorn &r de storsta orosmolnen for den kinesiska ekonomin.

Borsutveckling 2013-2023
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Var syn pa aktie- och rantemarknaden

Svagt
positiv

Positiv

Negativ

Globala
aktier

USA
Sverige
Europa

Japan

Tillvaxt-
marknader

Svenska korta
obligationer*

Svenska langa
obligationer*

Foretags-
obligationer

Tillvaxtmark-
nadsobliga-
tioner

“En syn om svagt stigande rantor innebdr svag avkastning for svenska obligationer.

Osédkerhet om kommande ars vinstutveckling

= Svag global tillvaxttakt 2023 och fortsatt geopolitisk oro.
= Den hoga inflationstakten fran 2022 dampas under 2023.
= Varldens centralbanker stramar at i lAngsammare takt.

Vidr neutrala till aktier

= Vidrneutrala till aktier. Bolag har blivit mer attraktiva i sin vardering
men osékerhet rader kring konsumenters efterfragan, prishéjningar
och effekten av hdga rantor.

= L3grantemiljon &r 6ver. Svenska obligationer har blivit mer rimligt
vérderade.

= Viar svagt positiva till globala féretagsobligationer mot bakgrund av
en attraktiv vardering.



Osikra utsikter framover

Ekonomisk statisk och indikatorer i Kina och euroomradet har 6verraskat pa uppsidan senaste
manaden, men positiva éverraskningar kan innebara fler rantehojningar fran centralbankerna
som vill se en nedkylning av ekonomin. De rantehojningar som centralbankerna redan genom-
fort har sannolikt inte heller fatt full effekt annu. Det innebar att den senaste tidens positiva
datatrend vi har sett i flera lander ska tolkas kritiskt da det kan innebara att en global konjunktur-
nedgang bara skjutits fram samtidigt som det okar risken for fortsatta rantehojningar.

-

Euroomradet:

En recession kan
undvikas och fortsatta
rantehdjningar vantas

/

USA: Inflationen fortsatter
att minska, men arbetsmark-
naden ar fortfarande het vil-
ket 6kar risken for fortsatta
rantehéjningar

Global trend

Konjunkturutsikterna har forbattrats markant i den globala ekonomin
under de senaste manaderna, men den globala tillvaxten véantas fort-
farande vara svag. Den vantas dock bli hégre an i var beddmning i bor-
jan av aret. De framsta anledningarna &r att inbromsningen i euroom-
radet och Kina vantas vara mindre an tidigare befarat. Den milda
vintern och légre energipriser an vantat har lett till att utvecklingen
inom industrin varit mycket battre an vantat i euroomradet. Detta har
lett till att hushallens fortroende ocksa har forbattrats. Att Kina lade
ner sin noll-covid-policy véntas ocksa leda till en hogre tillvéxt an van-
tat. Konjunkturutsikterna i den amerikanska ekonomin visar sma for-
andringar, men osakerheten kring effekterna av de snabba rantehdj-
ningarna pa ekonomin &r stor och utgor, enligt var bedémning, den
framsta risken for den globala ekonomin. Riskerna bedéms dock ha
minskat nagot under den senaste manaden, men sannolikheten for en
recession i USA ar fortfarande stor.

Sverige: Riksbanken héjer styrrantan och
signalerar en hogre ranta under varen

Kina: Ateréppnandet har
gett ny fart till den kinesiska
ekonomin som vantas visa
stark tillvaxt framéver

Prognos for BNP-tillvaxten 2023
2-4%

>4%

Borserna stiger nar centralbanker i USA och euroomraden visade en
duvaktig ton

Aktieavkastning under december-januari
Procent

Dec 2022 Jan 2023

@ Tillvaxtmarknader USA Sverige @ Europa Kalla: Lénsférsckringar/Macrobond
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Kraftig nedgang pé langa rantor

USA, 10-arig statsobligation
Procent
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USA

Var syn pa den amerikanska ekonomin visar inte stora forandringar under
den senaste manaden, men osdkerheten &r fér nuvarande stor. Det finns
en oro kring effekterna som de snabba rantehdjningarna kan ha pa eko-
nomin och sannolikheten fér en recession bedéms for nuvarande vara
stor. Men det finns en rad indikatorer och ekonomisk statistik som har
overraskat pa uppsidan. ISM-inkdpschefsindexet ver tjanstesektorn
redovisade en kraftig uppgang och sysselsattningen okade betydligt mer
an vantat i det senaste utfallet. Det senaste BNP-utfallet verraskade
ocksa pa uppsidan. Detta talar for en starkare ekonomi &n vantat. Vi raknar
med en svag tillvéxt eller mild recession under de kommande kvartalen,
men om utvecklingen i ekonomin fortsatter att éverraska pa uppsidan kan
det innebdra en hégre styrranta och en djupare BNP-nedgang senare
under dret.

= ISM-inképschefsindexet for tjanstesektorn dverraskade pa
uppsidan och steg fran 49,6 i december till 55,2 januari, vilket talar
for en stark tillvaxt inom sektorn.

= Antalet sysselsatta utanfor jordbrukssektorn i USA steg med 517 000
personer i januari. Utfallet var betydligt hogre &n vantat och innebar
att arbetslosheten ligger pa den ldgsta nivan sedan 1969.

Utvecklingen pa arbetsmarknaden &r stark och arbetsldsheten har
minskat till 3,4 procent

Arbetsloshet i USA, SA
Procent

15 15
14 14
13 13
12 12
1 11
10 10
9 A 9
7 7
6 6
5 \ N 5
: %
3 3
2 2
1 1
0 0

1970 1975 1980 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

@ Arbetslsshet Kalla: Lansforsdkringar/Macrobond

Inflationen i USA fortsatter att minska, men ligger fortfarande pa en hog
niva. Baseffekter, ett ldgre kostnadstryck i varlden och konjunktur-
avmattningen ar de framsta forklaringarna. Vi har ocksa sett tecken pa
en lugnare lonedkningstakt. Sysselsattningen visade en stark ékning i
det senaste utfallet och pekar pa att arbetsmarknaden maste fortsatta

att kylas av. Inflationen beraknas minska kraftigt, men det vantas ta
tid for den att komma tillbaka till malet pa tva procent. Vi rdknar med
att den starka utvecklingen pa arbetsmarknaden kommer att leda till
att Fed fortsatter att hoja sin styrranta. Var bedémning ar att rante-
toppen pa 5,25 procent nds i maj 2023. Utvecklingen pa arbetsmark-
naden innebar dock stora inflationsrisker.

= Fed sankte takten pd sina rantehojningar och héjde sin styrranta
med 0,25 procentenheter.

= Inflationen har fallit kraftigt och minskat fran toppnoteringar i juni
2022. Den ligger nu pa 6,4 procent och forvéntas fortsatta minska
under aret.

Inflationen har toppat och véntas minska kraftigt under aret

KPI-inflation och karninflation i USA
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Sverige

Viréknar fortfarande med en ordentlig konjunkturinbromsning pa
hemmaplan. Vi rdknar med att BNP faller under 2023 och med en svag
utveckling under 2024. Vi raknar ocksa med en stigande arbetsldshet.
Laget har férbattrats ndgot under den senaste manaden eftersom vi
har sett battre ekonomisk statistik an vantat i euroomradet, men for-
troendet i den svenska ekonomin fortsatter att vara mycket lagt. Bade
hushall och foretag raknar med tuffa tider framfor sig. Den framsta
anledningen till inbromsningen &r att vi raknar med en kraftig nedgang
av privatkonsumtionen. Nedgangen i ekonomin forstérks senare under
aret nar den kraftiga nedgangen pa bostadsmarknaden vantas leda till
en inbromsning i bostadsinvesteringarna. Osékerheten ar fortfarande
stor eftersom inflationen ligger pa en mycket hog niva och Riksbanken
véntas fortsatta med sina rantehgjningar under aret.

= Bostadspriserna har fallit med 16 procent jamfért med toppnoteringar
imars 2022.

= BNP-indikatorn for det fjarde kvartalet 2022 pekar pa en nedgéng i
ekonomin.

= Bade foretag och hushall ser ett mycket svagare ldge an normalt och
fortroendet for den svenska ekonomin ar rekordlagt enligt konjunk-
turbarometern.
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Barometerindikatorn fortsétter att minska och pekar pa ett mycket
svagt lage i ekonomin

Konjunkturbarometer
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Tillverkning @ Hushall Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

@ Hushall

Inflationen fortsatter att stiga och 6verraskade pa uppsidan i det se-
naste utfallet. Baseffekter fran energipriserna véantas dock bidra till
att inflationen faller kraftigt under aret. Loner i Sverige fortsatter allt-
jamt att utvecklas mattligt och vi ser en (&g risk for att ldngsiktiga in-
flationsforvantningar stiger over tva procent. Den underliggande in-
flationen ligger dock pa en mycket hog niva och det véantas ta tid for
den att komma tillbaka till Riksbankens mal pa 2 procent. Riksbanken
hojde sin styrranta med 50 rantepunkter vid sitt senaste penning-
politiska mote. Riksbankens prognos indikerar ocksa att styrrantan
sannolikt kommer att hojas under varen. Var bedémning idag &r att,
precis som Fed och ECB, fortsatter Riksbanken att héja sin styrranta
och att det toppar pa 3,25 procent i april. Sannolikheten for ytterligare
rantehéjningar ar dock stor.

= KPIF-inflationen ligger pa 10,2 procent men férvantas falla kraftigt
under aret.

= Den underliggande inflationen, som exkluderar effekten av energi-
priserna, ligger pa 8,4 procent. Vi raknar med att den underliggande
inflationen ligger en bra bit éver inflationsmalet pa 2 procent under
2023 och borjan av 2024.

Den hoga inflationen leder till att Riksbanken fortsatter att hoja sin
styrrénta under 2023

KPIF och snittlon i privata sektorn, arlig procentuell forandring
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Euroomradet

Utsikterna for euroomradet har forbattrats markant och var bedémning
ar att en recession kan undvikas. Tillvéxten under det fjarde kvartalet
2022 var béttre an vantat och sentimentet i ekonomin fortsétter stiga.
Finanspolitiska stimulanser, fallande gaspriser och minskade utbuds-
storningar ar ndgra av de faktorer som sannolikt inneburit att det van-

tade fallet i BNP uteblev. Utsikterna for den europeiska ekonomin ar
dock fortsatt mycket osakra och risken for en recession ar fortfarande
signifikant. Vi har sannolikt annu inte sett den fulla effekten av den Eu-
ropeiska centralbankens rantehéjningar och vi raknar med att ECB
kommer fortsatta hoja rantan under véren for att fa bukt med inflatio-
nen som fortfarande ar mycket hog. Utvecklingen av energipriserna i
allmanhet och gaspriserna i synnerhet blir under aret kritiskt for huru-
vida en recession kan undvikas da stigande priser skulle séatta hard
press pd industrin.

= Den drliga tillvaxttakten tredje kvartalet 2022 var 1.9 procent
i euroomradet.
Inkopschefsindexet for euroomradet har nu stigit tre manader i
rad och befinner sig pa en niva som indikerar tillvaxt i ekonomin.

= Utfallet frén IFO-enkaten 6ver affarsklimatet i Tyskland har for-
battrats fyra manader i rad, men sentimentet ar fortfarande svagt.

Euroomradets inkopschefers fortroende i ekonomin fortsatter 6ka

Markits inkopschefsindex for Eurozonen, 50 betyder oférandrat lage jamfort med férra manaden
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@ Euroomradet Kalla: Lansforsdkringar/Macrobond

Inflationen i euroomradet har nu minskat tvd manader i rad. Inflationen
foll fran 9,2 procent i december till 8,5 procent i januari. Den under-
liggande inflationen var oférandrad pa 5,2 procent. Pa grund av tek-
niska problem hos den tyska statistiska myndigheten omges siffran av
stor osakerhet och utfallet kan komma att andras. Vi raknar med att
inflationen fortsatter falla under aret till foljd av baseffekter och ett
lagre kostnadstryck i varldsekonomin. Den hoga underliggande infla-
tionen talar dock for ett fortsatt hogt inhemskt pristryck och vi raknar
med att ECB kommer fortsatta hoja styrrantan under varen med en
topp pa 3,25 procent i maj. Den hdga inflationen gor att vi inte réknar
med nagra rantesankningar under 2023 trots en svag utveckling

i ekonomin.

= Inflationen i eurozonen fortsatte att falla i januari men ligger fort-
farande p& en mycket hog niva. Foretagens prisplaner talar for
fortsatt hogt pristryck och ytterligare rantehdjningar under aret.
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Foretagens prisplaner talar fortfarande for stigande priser

Markits inkdpschefsindex for euroomradet, 50 betyder oférandrat lage jamfort med férra manaden
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Kina

Kina befinner sig fortfarande i startgroparna av skiftet fran myndig-
heternas noll-covid-policy men ledande indikatorer talar for att ater-
oppnandet ger en stark medvind for den kinesiska ekonomin. Det offi-
ciella inkopschefsindexet steg markant fran 42,6 i december till 52,9 i
januari. Utfallet for industrin visar pa en mer mattlig rekyl jamfért med
tjanstesektorn. Skillnaden beror dels pa att tjanstesektorn gynnas
mer av 6kad rorlighet i landet, dels att industrin pressas av en svag
global efterfragan vilket ger motvind for landets export. Fastighets-
sektorn ar fortsatt mycket utsatt i Kina. Stodet till sektorn har 6kat
vilket pa kort sikt kan gynna ekonomin, men strukturella forandringar
kravs for en langsiktig l0sning for den krisande sektorn. Var bedémning
ar att den kinesiska ekonomin kommer utvecklas starkt de kommande
kvartalen. Konsumtionen véntas stiga kraftigt nar smittspridningen
minskar och vaccineringsgraden 6kar. Det dterstdr att se om konsu-
menterna kan fortsatta driva tillvaxten under arets andra halva.

Styrrantor

7feb 2023* 2024*
USA 475 5,00 3,50
Euroomradet! 2,50 325 2,00
Sverige 3,00 SV 2,25

*Prognos vid arets slut
! Fran och med 2022 publicerar vi prognoser for ECBs inlaningsranta

= Det officiella inkopschefsindexet for industrin steg fran 47,0 till
5011 det senaste utfallet. Indexet for tjdnstesektorn steg fran
39.4 till 54,0. Bada indexen befinner sig darmed 6ver 50 vilket
talar for tillvaxt i ekonomin.

= Ensvag global efterfragan och lagt fortroende inom fastighets-
sektorn tynger tillvaxten i Kina.

Inképschefsindex tyder pa en stark utveckling i ekonomin

Officiellt inkopschefsindex, Kina, SA, indexvarde 6ver 50 indikerar tilvaxt
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Leverantérernas leveranstider @ Byggsektorn Tjanstesektorn

@ Sammansatt inképschefsindex @ Industrin Kalla: Linsférsdkringar/Macrobond



BNP-tillvaxt, arlig procentuell forandring
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Inkdpschefsindex inom industrin 2008-2022
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Fakta BNP

—/

Bruttonationalprodukten (BNP) ar det sammanlagda véardet
av de varor och tjanster som producerats i ett land under

en viss period, vanligtvis ett ar. Det mater den ekonomiska
aktiviteten. En hdg respektive (ag tillvaxt sdger nddvandigtvis
inte var vi ar i konjunkturen.

Fakta inkopschefsindex

—/

Inkopschefsindex tas fram via manatliga undersokningar hos
foretag inom industrin och &r en indikator pa den ekonomiska
halsan. Som framatblickande konjunkturindikator ar den
viktig. Varden 6ver 50 indikerar 6kad aktivitet, under 50
indikerar avmattning.




Lagre tillvaxt och skakiga marknader

Borsoron 2022 drevs av hog inflation och stigande rantor. 2023 ser vi att den ekonomiska
tillvaxten bromsar. Vinstvarningar har blivit vanligare och vi ser svag vinstutveckling innan
en forvantad aterhamtning. FED och Riksbanken har hojt styrrantorna. Ytterligare hojningar
kan komma men vi ar i slutet av denna rantehojningsfas. Skulle krisen forvarras kan vi fa se
rantesankningar. Troligtvis flyttas marknadens fokus mot tillvaxtframjande dtgarder snarare
an inflationsbekampning. Borsfallen 2022 har gjort aktievarderingen mer attraktiv. Pa tva ars

sikt forhaller vi oss neutrala i var aktiepositionering.

Europa*

USA

Aktier - Neutral rekommendation
Konjunkturen bromsar in ytterligare 2023. Industrin har sett en av-
mattning i orderingdngen och det finns signaler om att investeringar
dampas framover. Hushallen haller dven tillbaka sin konsumtion dar
hoga priser ater upp kopkraft.

Kriget i Ukraina och sanktionerna mot Ryssland vantas ge negativa
effekter p& den europeiska ekonomin. Gaspriserna och elpriser i stora
delar av Europa ar pa hoga nivaer. Positivt ar att gaspriset har dampats
och att europeiska landers gaslager nu ar valfyllda. Det ar inte heller
lang tid kvar innan varen kommer da energiefterfragan brukar minska
i Europa.

Centralbanker har hojt styrrantor i snabb takt. Under 2023 for-
véntas de ga langsammare fram. Rantor har kommit upp, inflationen
dampas gradvis och tillvaxten har bérjat bromsa in. Hittills har central-
banker accepterat en lagre tillvaxt for att den skyhdga inflationen
inte skulle bita sig fast pa en hog niva langsiktigt. Aktiemarknaden har
varit och ar fortfarande kanslig for nya uppstall i rantor. Rantemark-
naden ar patagligt orolig for en ekonomisk inbromsning. Till sommaren
spas en stabilisering eller till och med mindre styrrantesankningar i
flera lander.

Sverige

Tillvaxtmarknader*

Aktiekartan visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaden
pa tva ars sikt for olika regioner.

*Vyn avser regionen som helhet och inte enskilda lander inom regionen.

Kinas ekonomi utvecklades ovanligt svagt 2022 hart drabbat av
nedstéangningar till foljd av nya utbrott av Covid-19 samt skuldproblem
inom fastighetssektorn. Under 2023 forvantas kinesisk tillvaxt borja
aterhdmta sig gynnat av statliga stimulanser och ateréppning av sam-
héllet. Den politiska oron vad galler Taiwans suveranitet samt minskade
demokratiska rattigheter i Hongkong finns kvar men &r inte langre i
fokus pa finansmarknaderna.

Jamfort med inledningen av 2022 gick vi in i 2023 med en klart mer
balanserad aktievérdering. Varderingen &r nu mer rimlig givet bolagens
produktion och den forvantat relativt mattliga vinstutvecklingen fram-
over. Flera vinstvarningar fran ett flertal foretag har bidragit till okad
bérsoro. Samtidigt har vinster hittills hallit uppe relativt val.

Aven om vi ser risker for en fortsatt orolig aktiemiljé narmaste
manaderna ar var rekommendation pa ett till tva ars sikt neutral till
aktier generellt.

7
I’,II,

Svagt
Positiv

Negativ Positiv

Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.
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Sverige - Stimulanser stalls mot osékerhet
+ Svensk industri haller upp relativt val trots stigande rantor och
konjunkturutmaningar
+ Elstodspengar samt att inflationen faller tillbaka hjélper reala
disponibelinkomster.
- Svag makromilj6 sldr mot bolagsvinster

Svensk ekonomi bromsar in 2023. Samtidigt har aktieanalytikers for-
vantade vinstestimat kommit ned. Bostadspriser har backat tillbaka
och konsumentfortroendet infor framtiden ar lagt. Bostadsbyggandet
ar svagt och hushallen paverkas negativt av hoga konsumentpriser,
aven om viss finanspolitisk stimulans som det kommande elstodet
hjalper pa marginalen. Industrin ser svagare efterfragan men export-
bolags produktion gynnas av en relativt svag krona. Sa har langt ser
industrin ut att klara inbromsningen nagot béttre &n tjanstesektorn
medan framst delar av detaljhandeln har det tuffare. Men svaghets-
tecken syns nu i hela ekonomin.

Riksbanken har héjt styrrantan och ytterligare ndgon héjning ar
sannolik. Relativt andra l@nder &r rantan fortfarande lag. Vi réknar med
att inflationstakten, som ar valdigt hog nu, &r nara toppen och bérjar
falla tillbaka under 2023. Skulle aktieoron mildras och riskaptiten stabi-
liseras finns méjligheter for svenska kronan att starkas ytterligare.

Forra arets stora borsfall som dampade vinstférvantningar tillsam-
mans med att oron for konjunkturen blivit mer allmant accepterad gor
att vi ar neutralt installda till svenska aktier pa 1-2 ars sikt. Riskerna for
en svensk recession ar patagliga. Aktiemarknaden tenderar dock att g
fére vandningar i konjunkturen och vi ser att penning- och finanspolitiken
anda ar mer stodjande an i exempelvis USA. Vi raknar med fortsatt skakiga
aktiemarknader nartid.

Europa - Kriget i Ukraina sétter sina spar
+ Fortsatt relativt stimulativ penningpolitik
+ L&gre vardering efter borsras
- Negativa effekter av harda sanktioner mot Ryssland

Den Europeiska centralbanken, ECB, har en mer expansiv penningpolitik
&n dess motsvarigheter i USA och Sverige. Aven om ECB stramar &t
penningpolitiken ser vi att de inte gar lika ldngt som den amerikanska
centralbanken da ECB ar en valdigt politisk organisation. Risker finns
att de ekonomiska konsekvenserna av de harda sanktionerna som man
belagt Ryssland med leder till lagre varderingar och démpade vinster
for bolagen framover. Hoga gaspriser ar exempelvis redan ett faktum,
aven om valfyllda gaslager minskar risken for en fullskalig energikris.
Sentimentindikatorer for konjunkturen &r svaga men inte lika svaga
som de var innan arsskiftet.

Nar vi balanserar de negativa faktorerna samt en mattlig bolags-
vérdering ser vi ssmmantaget med tillfrsikt pa framtiden for europeiska
aktier. Vi ser dock okad risk kortsiktigt, efter de senaste manadernas
snabba kursuppgéng for europeiska aktier. Mot bakgrund av detta for-
héller vi oss neutrala till europeiska aktier.
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USA - Toppande inflation och rimlig vardering
+ Atergéngen till det normala efter pandemin &r positivt for konjunkturen
+ Risken for bestaende hég inflation har bérjat minska
- Amerikanska centralbankens aggressiva rantehojningar tynger
sentimentet

D& stimulanser fallit val ut fér den ekonomiska utvecklingen har den
amerikanska centralbanken hojt rantan samt kommunicerat att man
kommer fortsatta gora sé ett tag till. Aven om de avser att ga lang-
sammare fram. Inflationen har bérjat falla tillbaka. For stunden ar
inflationen ett storre orostecken for centralbanken &n riskerna for
(g ekonomisk tillvaxt, men vi tror att det kan skifta under 2023. Infla-
tionstakten har dampats och férvantas falla tillbaka ytterligare. Arbets-
marknaden har varit dverraskande stark men férvantas bromsa in nagot.
Aven om det finns risk for ytterligare ranteuppstall i nartid &r den
storsta delen av sjélva ranteuppgdngen avklarad. Amerikansk ekonomi
ser ut att bromsa in men avmattningen gar inte sa snabbt som befarat.
Amerikansk dollar har starkts kraftigt sista aret da investerare
flytt risk. Fallande oljepris, férhoppningar om att de allra hégsta infla-
tionstalen ar bakom oss och mer positiv riskaptit har gjort att dollarn
forsvagats till en mer rimlig niva kortsiktigt. Pa nagra ars sikt bor dollarn
kunna férsvagas ytterligare. Marknadens riskaptit, framtida tillvaxt-
takt och hur centralbanker agerar kommer styra valutakurserna.
Eftersom vi ser visst varde i delar av tillvaxtmarknaderna ihop med
en rekylrisk ned for dollar anser vi att det &r lage att vara svagt nega-
tiva till amerikanska aktier. Det ar alltsa inte att vi ogillar amerikanska
aktier. Mer att de véager tungt i globala bérsindex och att de andra re-
gionerna har battre forutsattningar de narmaste aren givet borsfallen
i ar och ekonomiernas utveckling. Amerikanska aktier tenderar att
inte vara ledande om marknaden senare under 2023 skulle prisa in
en konjunkturvandning uppat.
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Védersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.
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Japan - Stimulansdriven aterhamtning fran (aga nivaer
+ Expansiv penningpolitik
*+ Rimlig véardering
- Systematiskt [ag tillvéxt

Den japanska ekonomin visade en god dterhamtning forra aret, aven
om den fortfarande dras med strukturella problem dar en aldrande
och minskande befolkning &r ett av dem. Vi ser nu med lite tillforsikt
pa att tillvaxten i ekonomin kommer ligga 6ver vad som varit normalt
de senaste aren vilket far ses som positivt for de japanska bolagens
vinster.

Vidare har den japanska centralbanken lanserat ytterligare rekord-
stora stimulanser utéver sin redan stimulativa penningpolitik, vilket
minskar riskerna for de finansiella marknaderna vid konjunkturell oro.
Aven om japansk inflation har stigit &r den l3g relativt andra lander.
Japansk yen nadde i oktober den svagaste nivan mot amerikansk dollar
pa 6ver 30 ar. Japanska centralbanken har darfor borjat kratta manegen
for att de kan behdva strama at langre fram. Japanska centralbanken
har under hésten intervenerat i valutamarknaden och stodkopt japansk
valuta.

Nar vi balanserar for och nackdelar forhaller vi oss neutrala till
japanska aktier.

N\ ! 7
g Tillvixtmarknader
- Kina 6ppnar upp ekonomin igen och ldg aktievardering
+ Langsiktigt hog tillvaxtpotential och (g vardering
+ Kina lattar pa sin nolltolerans mot Covid-19 och stimulerar ekonomin
- Hog konjunkturkénslighet fran vast ar en riskfaktor, men kan ha

minskat.

Tillvaxtmarknader véxer strukturellt snabbare an mogna ekonomier.
Dartill &r dess bolag lagre varderade samtidigt som "varderingsgapet”
okat och ar fortsatt stort. Vi bedomer att tillvaxtmarknader pa lang
sikt successivt kommer ndrma sig den hogre vérdering som de mogna
ekonomiernas bolag handlas till, vilket &r positivt for tillvaxtmark-
nadsaktier.

For tillvaxtekonomierna ser vi att pandemins paverkan kan ha gett en
nagot mer langvarig effekt an for de utvecklade ekonomierna da dessa
lander inte infort lika stora stimulanspaket. Samtidigt har befolkningen
i tillvaxtmarknadslanderna legat efter i utrullning av vaccin. Mot detta
presterar traditionellt tillvaxtmarknader battre vid hdga ravarupriser
vilket vi ser just nu.

Regeringen i Kina har varit aktiv med inférandet av 6kade regleringar
av bolag senaste aret dels inom teknologi- och finanssektorerna. Vissa
av dessa krav har mildrats sista manaderna. Vidare har fastighets-
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Vadersymbolerna visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.

utveckling, som &r en stor del av BNP-tillvaxten i Kina, seglat upp
som ett riskmoment. Kina har bytt strategi for att hantera utbrott av
Covid-19. Samhallet har nyligen dppnat upp efter tidigare nedstang-
ningar. Kina spas ha en kraftig smittspridning nu men precis som i
andra lander réknar vi med att den ar 6vergaende och lagger sig sa
smaningom.

Regeringen har initierat riktade ekonomiska insatser och stimulanser
vilket far ses som positivt. Vi har sett att kinesiska staten 6kat tillgangen
pa likviditet i samhéllet betydligt for att framst kompensera for pro-
blemen inom den skuldtyngda fastighetssektorn. En 6verhangande
risk ar &ven fortsatta och vidgade handelssanktioner mellan USA och
Kina. Déar kan ndmnas den for industrin sa viktiga halvledartillverk-
ningen.

En placering i tillvaxtmarknader ger storst exponering mot Kina,
Sydkorea, Taiwan, Indien, Sydafrika och Brasilien. Ryssland exkludera-
des fran tillvaxtmarknadsindex i mars 2022. Bland dessa kan namnas
att Brasilien har utvecklats relativt val sista aret aven om osékerheten
dar har okat efter valet och med svagare ledande konjunkturindikato-
rer. Aven om landernas aktiemarknader som helhet féljer global kon-
junktur &r korrelationen mindre &n inom mer utvecklade lander, vilket
bidrar till att balansera risker i en aktieportfolj.

Mot bakgrund av den attraktiva varderingen for tillvaxtmarknader,
okade stimulanser fran framst Kina i kombination med stramare penning-
politik i de utvecklade landerna samt inte lika stor tilltro till amerikansk
dollar, valjer vi att vara svagt positiva till tillvaxtmarknadsaktier.

Rantor och krediter
I
@:— Svenska korta och langa obligationer
- Hogre avkastningspotential &n pa manga ar
*+ Relativt g risk och hégre l6pande avkastning efter ranteuppgdngen
+ Avkastningspotential, dven vid borsras
- Stigande rantor utgor ett hot mot ldnga obligationers avkastning

Réntan for bade korta och ldnga obligationer har nu kommit tillbaka till
mer normaliserade nivaer jamfort med under pandemin vilket gér att
vi inte ser lika negativt pa avkastningen for rantefonder som tidigare.
Detta da bade bostadsobligationer (som utgdr en stor del av rante-
fonder) och statsobligationer 6kat i ranta, och darmed blivit mer
attraktiva.

Langa obligationer har en relativt lag risk och fyller en funktion
i en blandfond for att balansera risken i aktier. Avkastningen for korta
obligationer har forbattrats i takt med Riksbankens styrrantehojningar,
samtidigt som en rantesankning ar avlagsen i dagsldget. Riksbanken
forvantas hoja styrrantan harnast pa motet i februari. Men precis som
i USA ser vi att vi ar ndra slutet pa denna rantehéjningscykel.

Relativt mer riskfyllda rantepapper ar vi forsiktigt positiva till svenska
rantor justerat for risken. Vi ar svagt positiva till svenska rantor, nagot
mer till lAnga réntor &n korta réntor. De ger dven ett visst skydd vid
en mer tillvéxtdriven inbromsning i ekonomin till en mattlig risk givet
dagens hogre ranteniva.
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Foretagsobligationer - Battre utsikter efter 6kad ranta
+ Nagot hogre rénta an svenska statsobligationer
+ Réntan har stigit i och med osakerhet kring utveckling av
konjunkturen
- OKlart hur vissa bolagsskulder paverkas baserat pa foljderna av
global inbromsning

Foretagsobligationers ranta har stigit pd grund av osakerheten kring
hur konjunkturen kommer utvecklas framéver. Bade underliggande
statsobligationsrantor och kreditriskmarginalerna for féretagsobliga-
tioner har 6kat till foljd av nagot hogre sannolikhet for bolagskonkurser
vid en konjunkturell séttning.

Avkastningspotentialen for foretagsobligationer harifran far ses
som relativt hog for tillgangsslaget. Vi bedémer att forutom att man
far en avkastning fran den hogre rantan kommer aven tillgangsslaget
att ge en god avkastning ndr kreditriskmarginalen sjunker tillbaka till
mer normala historiska medeltal.

Trots osakerheten kring hur konjunkturen utvecklar sig bedoms
konkursrisken vara lag de kommande tva aren for obligationer med
den hégre kreditratingen investment grade. For hogriskobligationerna
(high yield) vagar vi inte géra samma bedémning. Vi féredrar darfér
sakrare foretagsobligationer framfér de med hogre risk.

Pa risksidan ska framhallas att kreditriskmarginalerna kan komma
att oka ytterligare pa kort sikt, om konjunkturerna i USA och Europa
faller snabbare &n vantat, exempelvis som en foljd av samre konsum-
tion eller drivet av en energikris. Men pd ett till tva ars sikt ser vi av-
kastningspotentalen som god for tillgangsslaget.

Sammantaget forhaller vi oss svagt positiva till foretagsobligationer.
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Tillvaxtmarknadsobligationer - Hog ranta till hog risk
+ Réntan pa tillvaxtmarknadsobligationer ar hog
+ Réntan har stigit pa grund av global konjunkturoro, kriget i Ukraina
och hég inflation
- Risken for stigande statsrantor i USA bidrar negativt till tillgangsslaget

Under aret har rantan for tillvaxtmarknadsobligationer 6kat som en
foljd av en stigande ranta for amerikanska ldnga statsobligationer
samt generell borsoro. P& den positiva sidan anser vi att den héga
rantenivan kommer att generera en god |6pande avkastning och er-
bjuda en viss kudde mot 6kade rantor. Pa risksidan utgor stigande
l[anga amerikanska rantor som kan félja av en fortsatt stark ekonomi
ett hot mot avkastningen kortsiktigt, 6kad smittspridning samt even-
tuellt en eskalering av kriget i Ukraina.

For bade tillvaxtmarknadsobligationer i lokal och sékrad valuta har
de ryska statspapperna utgatt fran index.

Risken i tillvaxtmarknadsobligationer &r hogre jamfort med fore-
tagsobligationer och svenska korta och langa obligationer, men lagre
an aktier. Tillgangsslaget bidrar aven med diversifiering mot andra till-
gangsslag i en portfolj. Den hogre avkastningspotentialen for tillvéxt-
marknadsobligationer bér stéllas i relation till den hogre risken. Ba-
lanserar vi risker mot positiva faktorer &r vi ssmmantaget svagt
positiva till tillvaxtmarknadsobligationer.
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Fondval - Sa placerar

vi utifran var vy

Viforhaller oss neutrala till aktier da vi ser att en mer attraktiv vardering balanseras mot
risker vad galler konjunkturen och bolagens vinstutveckling framéver. Pa rantesidan ar vi
neutrala till langa obligationer mot bakgrund av hog ranteniva och darmed 6kad avkastnings-
potential. Vi ser potential i foretagsobligationer och tillvaxtmarknadsobligationer som ocksa
blivit mer attraktiva i sin vardering efter ranteuppgangen senaste aret.

Ar du bekvam eller aktiv?

Har finns fonder for alla

Lansforsakringar erbjuder flera typer av fonder. Vissa riktar sig till dig
som tycker om att f6lja aktiemarknaden pa ndrmare hall och byta fon-
der snabbt och enkelt. Andra passar dig som vill spara mer bekvamt.

Bekvama fonder

Vara fem Bekvama fonder passar dig som inte vill eller hinner spara
aktivt. Allt du behdver géra dr att valja sparhorisont och riskniva. De
Bekvama fonderna &r sa kallade fondandelsfonder vilket innebar att
de placerar i andra fonder. Innehavet ses éver [pande av vara pro-
fessionella forvaltare. I bilden pa sida 15 ser du fondernas riskniva
och aktuella innehav per tillgangsslag.

Aktiva placeringsforslag

Vara Aktiva placeringsforslag passar dig som foljer de finansiella
marknaderna och tycker om att kdpa och salja fonder. De bygger pa
att du sjalv styr dina placeringar. Vara forvaltare - samma som de
som forvaltar vara Bekvama fonder - tar fram férslag en gang per
manad och du valjer sjalv om du vill félja dem. I bilden pa sida 15 ser
du de fem portféljernas riskprofil och aktuella fondval. Du kan dven
anmala dig till vart nyhetsbrev Sparutsikter pa lansforsakringar.se/
sparutsikter.

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag har nyligen lanserats och pas-
sar dig som vill spara i hallbarhetsinriktade fonder. Det &r fem fond-
portféljer med utvalda hallbarhetsinriktade fonder i det rekommen-
derade och utokade utbudet. Innehavet ses éver l6pande av vara
professionella forvaltare. I bilden pa sida 15 ser du fondernas riskniva
och aktuella innehav per tillgangsslag.

Val av tillgangar

Innehaven i Bekvama fonder, Aktiva placeringsforslag och Hallbarhets-
inriktade placeringsforslag ar indelade i fem risknivaer (se sida 15).
Inom varje fond/férslag investeras alltid en viss andel i bland annat
korta och langa rantefonder samt globala och svenska aktiefonder.
Den exakta fordelningen styrs av var aktuella syn pa marknaderna
och konjunkturen. Notera att den 6vergripande tillgangsallokeringen

i de Bekvama fonderna, Aktiva placeringsforslagen och Hallbarhets-
inriktade placeringsforslagen styrs av samma bakomliggande faktorer
och att den darfor ar i princip likadan i bada. Den enda skillnaden ar
att de Bekvama fonderna har fler underliggande innehav.
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Denna ménads tillgangsallokering - 6vergripande resonemang
Vi forhaller oss neutrala till aktier givet att vi ser nagot hogre osakerhet
kring hur konjunkturen kommer att utvecklas. Skulle vi fa en svagare
ekonomi framéver kommer bolagens vinster att skrivas ner. Dock har
redan detta prisats in nagot da bolagens vérdering ocksa kommit ner.
Statsobligationsrantor har stigit i ar vilket medfért negativa av-
kastningar for langa obligationsfonder. Vi har varit underviktade men
ser nu att réntan stigit varvid vi behaller var rekommendation neutral
for langa obligationsfonder. Vi har fortsatt dvervikt i tillvaxtmarknads-
obligationer med sakrad valuta samt foretagsobligationer dar vi ser
att det ar en attraktiv ranta i férhallande till risken.

Aktier

Vi ar investerade i en mix av globala fonder med olika stilar som kom-
pletterar varandra ver tid. For narvarande ser vi foljande stilar som
attraktiva varfor vi har innehav i globala fonder tiltade mot detta: hég
avkastning pa eget kapital samt bolag med mer defensiva egenskaper
vid eventuella bérsras. Vi har sedan tidigare minskat 6vervikten i fonder
fokuserade pa (&g vardering efter bra relativ avkastning under forra
aret. Risken mellan dessa bolag och mer tillvaxtframjande bolag &r mer
balanserad framéver. Vi har dven en allokering mot sma bolag da vi ser
att de har en attraktiv vardering jamte stora bolag och ocksa kan pre-
stera bra om marknadens negativa sentiment vander. Vi ligger kvar med
en mindre dvervikt for tillvaxtmarknadsaktier relativt globala aktier.

Svenska korta obligationer

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med god kredit-
kvalitet i Sverige. Vi bedomer att de har potential att ge nagot battre
avkastning &n korta statspapper och till begransad risk.

Svenska langa obligationer

Grundbulten utgodrs av fonder som investerar i svenska stats- och
bostadsobligationer. De véntas ga bra i tider nar aktiemarknaden
faller och bidrar till en bra riskspridning.

Foretagsobligationer

Vi ar positiva till féretagsobligationer. Risken &r fortfarande relativt lag
men rantan ar hég som en foljd av stigande rantor pa langa amerikanska
statsobligationer och dels pa grund av allman inflationsoro. Vi foredrar
europeiska foretagsobligationer med hog kreditkvalitet da vi ser att
kreditriskmarginalen 6kat efter att kriget i Ukraina brot ut. Vi ar dven
nagot dverviktade foretagsobligationer med hog risk, vilka vantas
dverprestera pa tva ars sikt da varderingen ar attraktiv.
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Tillvaxtmarknadsobligationer

Vivdljer att placerai tillvaxtmarknadsobligationer i sakrad valuta. Tillvéxt-
marknadsobligationer har visserligen hogre risk an svenska obligationer
och foretagsobligationer men erbjuder nu efter ranteuppgangen hit-
tills i &r battre avkastningspotential pa lang sikt. Potentialen for ytter-
ligare valutadriven uppgang ser vi som liten och vi valjer darfor fort-
satt att vara investerade i sdkrad valuta. Svenska kronan bor alltsa

ej forsvagas, pa sikt, ytterligare mot utléndska valutor harifran.

Absolutavkastande fonder

Vivaljer att investera i Lansforsakringar Multistrategi, da fondens
flexibla forvaltningsstil kompletterar andra fonder i Bekvama fonder
och Aktiva placeringsforslag.

Innehavsforandringar Bekvama fonder,

Aktiva placeringsforslag och

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag

Vi behaller var allokering i Bekvama fonder som vi initierade foregdende
manad. Vi ar fortsatt neutrala till aktier (6vervikt sma bolag relativt
undervikt storre bolag) och valjer istéllet att ha en 6kad 6vervikt for
fortagsobligationer.

Utveckling Bekvama Fonder 2022-2023

120 120

110 110

80 Jan  Feb Mar Apr Maj Juni Juli Aug Sep Okt Nov Dec Jan 80

@ Bekvam Defensiv. @ Bekvam Stabil @ Bekvdm Balans

Bekvam Tillvaxt Bekvam Potential
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Forandringar 15 februari 2023

—

Vi gér inga forandringar i de aktiva placeringsférslagen
denna manad.




Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

B Korta rantefonder 23%

[ | Langa réntefonder 72%
Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 1%
Svenska aktiefonder 0%

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

B Korta rantefonder 19%

[ | Langa rantefonder 45%
Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 23%
Svenska aktiefonder 8%

Bekvam Fond Balans

»

(Medelrisk)

B Korta rantefonder 11%

[ | Langa rantefonder 28 %
Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 43%
Svenska aktiefonder 14 %

Bekvam Fond Tillvaxt

(Hog risk)

B Korta rantefonder 7%

[ | Langa rantefonder 15%
Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 55%
Svenska aktiefonder 19%

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

I

B Kortarintefonder 2%

[ | Langa réntefonder 1%
Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 69%
Svenska aktiefonder 24 %

Givet var langsiktiga strategi for att sprida risker och skapa god avkastning ar ramarna for de Bekvama fonderna satta sa att en viss méngd alltid investeras i korta rantefonder,
foretagsobligationer, absolutavkastande fonder, globala och svenska aktiefonder. Den relativa fordelningen paverkas av var marknadsvy.

Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 20 %
Lansforsakringar Lang
Rantefond 35%

Pimco Global Investment
Grade Credit 20%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 10%
Blackrock Euro

Aktiv Stabil

(Lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 15%
Lansforsakringar Lang
Rantefond 35%

Pimco Global Investment
Grade Credit 10%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%
Lansforsakringar Global

Aktiv Balans
(Medelrisk)

o

[ | Lansforsakringar Kort
Rantefond 5%
Lansférséakringar Lang
Rantefond 20%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%

Pimco Global Investment
Grade Credit 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%
Lansforsakringar Global

Corporate Bond 10% Vision 20% Vision 30 %
Lansforsakringar Sverige Lansférsakringar Sverige
Vision 10 % Vision 15%
[ | Wellington Global
Research 15%
Risknivaer
Lagre risk Hogre risk

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)

&

Lansforsakringar Lang
Rantefond 10%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Pimco Global Investment
Grade Credit 10%
Lansforsakringar Global
Vision 25%
Lansforsakringar Sverige
Vision 10 %
Lansforsakringar
Smabolag Vision 10 %
Wellington Global Quality
Growth 15%

[ | Wellington Global
Research 15%

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

"

Lansforsakringar Global
Vision 20 %
Lansforsakringar Sverige
Vision 15%
Lansforsakringar
Smabolag Vision 10 %
Robeco Global
Premium 10 %
Wellington Global Quality
Growth 10%
Wellington Global
Research 15%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 10 %

[ | Impax Global Equity
Opportunities 10 %

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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Hallbarhetsinriktade placeringsforslag fonder

Hallbar Defensiv
Mycket lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 20 %

I SEB Green Bond Fund 35%

I RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 30 %

[ | Lansforsakringar
Multistrategi 5%

[ BlackRock ESG EM Local
Currency Bond Fund 10%

Hallbar Stabil
(Lag risk)

.“

Y

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 15%

I SEB Green Bond Fund 30%
I RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 15%

[ | Lansforsakringar
Multistrategi 5%

[ | Lansforsakringar Global
Vision 10%

[ | Lansforsakringar Sverige
Vision 10%

[ | Impax Global Equity

Hallbar Balans
(Medelrisk)

"
W

[ | Lansforsakringar Kort
Rantefond 5%

I SEB Green Bond Fund 20%
I RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 10%

[ | Lansforsakringar
Multistrategi 5%

[ | Lansforséakringar Global
Vision 25%

[ | Lansforsakringar Sverige
Vision 10 %

[ | Lansforsakringar

Opportunities 10% Smabolag Vision 5%
[ BlackRock ESG EM Local [ Impax Global Equity
Currency Bond Fund 5% Opportunities 20 %
Risknivaer
Lagre risk Hégre risk
1 2 3 5 6 7

Disclaimer

Hallbar Tillvéxt
(Hog risk)

O
o

I SEB Green Bond Fund 10%

I RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 10 %

[ | Lansforsakringar
Multistrategi 5%

[ | Lansforsakringar Global
Vision 25%

[ | Lansforsakringar Sverige
Vision 15%

[ | Lansforsakringar
Smabolag Vision 5%

[™7 Robeco Global Sustainable
Conservative 10 %

[ | Impax Global Equity
Opportunities 20 %

Hallbar Potential
(Mycket hog risk)

O

[ | Lansférsakringar Global
Vision 35%

[ | Lansférsakringar Sverige
Vision 15%

[ | Lansforsakringar

Smabolag Vision 10 %

[™] Robeco Global Sustainable
Conservative 10%

[ | Impax Global Equity
Opportunities 30 %

Fondernas farg i diagrammen motsvarar risknivan i respektive fond. Nar du

sprider sparandet pa flera fonder minskar den totala risken i sparandet.

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 kontor

eller lansforsakringar.se.
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Kontaktpersoner Investeringshjalpen

Alexandra Straberg, chefekonom
+46 70 345 61 35
alexandra.straberg@lansforsakringar.se

Luis Gemzell, makroekonom
+46 76 69592 39
luis.gemzell@lansforsakringar.se

Sebastian Hallenius, fondférvaltare
+46 8 588 409 43
sebastian.hallenius@lansforsakringar.se

Kontakta Lansforsakringar Bank 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 Géinge-Kristianstad 044-19 6200 | Lansférsakringar Géteborg och Bohuslén 031-63 80 00 | Lénsférsakringar Halland
035-1510 00 | Lansforsdkringar Jamtland 063-19 33 00 | Lansforsakringar Jénkoping 036-19 90 00 | Lansforsédkringar Kalmar lan 020-66 1100 | Lansforsakring Kronoberg
0470-7200 00 | LF Norrbotten 0920-24 2500 | Lansférsakringar Skaraborg 0500-77 70 00 | Lansférsakringar Skane 040-633 80 00 | Lansforsikringar 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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