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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 fortsatter att starkas och framtidsutsikterna ar fortsatt goda.
Manaden har dock praglats av handelspolitik med fokus pa USA och Kina. Riskerna for mer
langtgdende handelshinder har okat, men effekterna pa den globala ekonomin av de hittills
annonserade atgarderna bedoms bli begransade. Den starkare konjunkturen aterspeglas

i var positiva vy pa aktier och ett successivt stigande rantelage, aven om riskviljan kan

forsamras kortsiktigt.

Global konjunktur

Fortroendeindikatorer tyder pa 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, aven om fértroende-
indikatorer fallit tillbaka nagot fran tidigare hoga nivaer

= 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 avta-
gande, laga rantor ger fortsatt stod till konjunkturen

Politisk oro brécker inte konjunkturen

= I Sverige har prisutvecklingen pa bostader bromsat in och bostads-
investeringar dampas framéver, men vi ser inget krisscenario fram-
for oss

= Forhandlingarna kring Brexit har gjort vissa framsteg, men fortsatt
osakert

= Risken for fler hojningar har 6kat fran den amerikanska central-
banken under 2018

= Trumps besked om nya handelshinder skapar en risk for den
globala ekonomin

Borsutveckling 2017-2018
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Vadersymbolerna visar var vy pa 12 manaders sikt.
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Vinstutvecklingen stddjer borsen trots turbulens
= Trots den dkade risken i marknaden efter bérsturbulensen de senaste

manaderna ser vi fortsatt stod for stigande aktiekurser drivet av
stark global tillvéxt, stigande vinster och en fortsatt lagrantemiljo

= Hoga forvantningar pa kommande bolagsrapporter som dock annu

inte syns i priserna da marknaden fokuserar mer pa effekterna av
handelskrig mellan USA och Kina

= 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 tappat fart
= Tyska och svenska statsobligationsrantor har fallit de senaste ma-

naderna mot bakgrund av minskad riskaptit och oro for handels-
politiken, men ocksa till foljd av ndgot lagre forvantningar pa ECB
och Riksbanken. Amerikanska statsobligationsrantor har varit mer
motstandskraftiga

= Riksbanken hojer rantan en gang 2018
= Stark konjunkturutveckling och mindre expansiv penningpolitik

talar for att ldngrantor ska stiga framéver, men det ddmpade
inflationstrycket globalt gor att ranteuppgangen blir langsam



Global konjunktur fortsatt
stark, handelspolitik i fokus

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. Risken for handelsbegransade atgarder har 6kat, men det som i dagslaget
aviserats fran USA och Kina tror vi inte kommer ge ndgot storre avtryck pa den globala
ekonomin.

Sverige: Expansiv finanspolitik valaret
2018, men Riksbanken mycket forsiktig.

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

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

Ryssland: Tillvaxten forbattras och
aterhamtningen fortsatter sa lange

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 - Riksbanken senarelagger den forsta hojningen

I'mars sag vi fler signaler som stédjer var underliggande syn om att det
goda ekonomiska klimatet fortsatter. Arbetslosheten for februari
rapporterades ha fallit till 5,9 procent fran 6,5 procent i januari. For-
battringen ar dock sa pass stark att vi &r bendgna att ta den med en
nypa salt - pa samma satt som vi forra manaden namnde att vi gjort
med de nagot svagare utfallen vi sett for exempelvis inkdpschefsindex.
I Riksbankens foretagsundersokning malades en ljus bild upp kring
framtidsutsikterna i naringslivet. Vidare sag vi att antalet konkurser
under januari och februari har minskat i konjunkturkansliga byggsektorn
och restaurangsektorn relativt samma period 2017. Sammantaget
star vi saledes fast vid var forhallandevis ljusa syn pa svensk ekonomi.
Inflationen (KPIF) kom in i linje med Riksbankens prognos och inflations-
malet i mars, men den underliggande inflationstakten som aven &r rensad
for energi ar fortsatt under Riksbankens prognos. Tillsammans med
en fortsatt dampad léneutveckling antyder det att kostnadstrycket ar
nagot lagre an vad vi tidigare bedémt. Vi forvéntar oss att inflationen
under forsta halvaret av 2018 kommer dampas av baseffekter fran
patagliga uppgéngar 2017. Samtidigt ser vi att den svenska ekonomin
fortsatter att utvecklas val och att resursutnyttjandet stiger, vilket anda

oljepriset &r stabilt. Okad politisk
osékerhet:

Kina: Konjunkturen fortsatt
stark och inflationen mattlig.

Indien:
Framatblickande
indikatorer tyder pa att
tillvaxten starks.

Prognos for BNP-tillvaxten 2018
2-4%

>4%

talar for att inflationen successivt kommer stiga. Nagot orovéackande
ar dock att tjanstepriserna fortsatter att utvecklas svagt, vilket Riks-
banken féljer noga i och med att det &r en bra indikator for det inhem-
ska inflationstrycket. Daremot har kronan utvecklats betydligt svagare
an vad de flesta bedémare kunde ana, vilket kommer bidra till ett sti-
gande inflationstryck. Sammantaget har Riksbankens mycket forsikti-
ga férhallningssatt vilket har fatt oss att skjuta pa var bedémning for
nar Riksbanken hojer rantan. Nu tror vi att de endast hinner med en
hojning innan arsskiftet och att den sker under fjérde kvartalet.

USA - Fokus pa handelspolitik

Handelspolitik har praglat manadens bevakning av USA. I dagslaget ser
vi dock en mattlig orosbild for den bredare ekonomiska utvecklingen i
USA eller omvarlden. Vidare finns det omraden dér handeln som den ser
ut idag framjar vissa nationer pa bekostnad av andra, vilket till viss del
kan behdva adresseras pa ett produktivt vis. Utifran de utspel vi sett
hittills ar det dock svart att avgéra vad som ar retorisk strategi och vad
som ar de underliggande handelspolitiska malen fran framst den ame-
rikanska presidenten. Mer langtgaende handelshinder skulle démpa
den globala tillvaxten. I denna politiskt osakra miljo steg NFIB-index



fortsdttning - Global konjunktur stark

som beskriver tillvaron for mindre, ofta inhemska foretag till 35-arshogsta.
En deli denna styrka féljer metodologiska och strukturella forand-
ringar i indexet och ekonomin. Den obrutna positiva trenden, oavsett
niva, ar dock anda att betrakta som ett styrkebesked fér den ameri-
kanska ekonomin. Denna styrka reflekterades aven i den amerikanska
penningpolitiken dér man inom Fed beslutade att héja styrrantan med
0,25 procentenheter och antydde uppskruvad ranteékningstakt under
2019. Detta tillsammans med en prognostiserad inflationstakt pa 2,1
procent for bade 2019 och 2020 - strax éver inflationsmalet pa 2 pro-
cent - antyder att riskbilden snarare ar mot fler hojningar an farre.

Eurozonen - Oro for handelskrig

Inkopschefsindex for Spanien steg ndgot under manaden mot de redan
historiskt hoga nivaer vi sag 2017. I Frankrike sag vi en viss forsvag-
ning men fortsatt pa expansiva nivaer. IFO-institutet i Tyskland rap-
porterade under manaden en marginellt svagare nuvarande situation
for tyska foretag men en férhallande ljus syn pa de kommande 6 ma-
naderna. Byggsektorn sdg synnerligen ljus ut, bade avseende den nu-
varande situationen och den narmsta framtiden, vilket &r en positiv
signal givet att investeringsbesluten som kravs for att starta en bygg-
nation kraver en tillracklig tillit i framtiden for att vaga investerai den.
En fraga som lyftes i undersokningen var foretagens oro kring 6kade
handelshinder och risken for ett handelskrig framéver. Bade Tyskland
och Sverige ar exceptionellt handelsorienterade ekonomier och dér-
med synnerligen kansliga for en situation dar handelsfriktionen okar.
Det ar dock tidigt att dra l[dngtgaende slutsatser kring hur handelspo-
litiken kommer utvecklas eller hur den kommer paverka enskilda sek-
torer och lander, &ven om USA gett undantag for EU och ett antal an-
dra lander for sina tullar pa stal och aluminium. Det ar sdledes en
utveckling vi har under uppsikt. Inflationen i euroomradet uppgick till
1,4 procent under mars, upp fran 11 i februari. Vidare sag vi en 6knings-
takt for arbetskraftskostnader som var marginellt svagare i fiarde
kvartalet 2017 relativt det tredje kvartalet. Vi tror att den svaga infla-
tionssiffran i februari sannolikt var bottennoteringen for 2018 och att
baseffekter fran 2017 kommer bidra till inflationsutvecklingen under
forsta halvaret, tvartemot vad vi forvantar oss for svensk inflation. En
broms for denna forvantade trend uppat for inflationen &r den starka
euron som bidrar till att begransa inflationstrycket inom eurozonen.
Vi ser det som sannolikt att ECB - utifran den anda fortsatt ddmpade
utvecklingen i karninflationen &r angelégna att formedla att de &ven
fortsatt kommer att stddja den ekonomiska utvecklingen med expan-
siv penningpolitik. Vi tror fortsatt att de kommer avsluta sina stédkop
nar det har aret &r slut, men att detta kommer ske i samband med en
typ av kommunikation som far marknadens aktorer att kanna sig tryg-
gamed att rénteutvecklingen framodver inte kommer utgdra ett hot.

Kina - Maltavla for USA:s nya initiativ kring handelspolitik
Vi behaller var positiva syn pa den ekonomiska nartidsutvecklingen i
Kina. Manaden har framst praglats av politik. Nya vice premidrminister
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Liu He ar &ven ansvarig for finansiell stabilitet och utveckling, vilket
antyder hur hégt man prioriterar hanteringen av de obalanser som
byggts upp i den kinesiska ekonomin dver tid. Han har tidigare varit en
forhallandevis marknadsliberal foresprakare bade vad galler handel
och finansiell infrastruktur. I bérjan av april svarade Kina pa de ameri-
kanska tullarna med att annonsera tullar for varor motsvarande 50
miljarder dollar fran USA, i samma storlek som USA tidigare tillkanna-
givit for Kina. Det var kraftigare motatgarder an vad manga hade for-
vantat sig och sannolikt ett sétt att skrdmma USA fran att ga vidare
med sina annonserade tullar pa kinesiska varor. I dagsléget tror vi inte
att de ekonomiska konsekvenserna kommer bli sérskilt stora av nuva-
rande forslag som presenterats fran bada sidor, aven om dessa skulle
implementeras fullt ut, i och med att de omfattar en forhéllandevis li-
ten del av bade den amerikanska och kinesiska ekonomin. Daremot &r
det fortfarande osakert hur detta kommer sluta i och med att for-
handlingar kvarstar innan tullarna implementeras samtidigt som vi
inte &nnu sett ndgra annonserade restriktioner for kinesiska foretag
att investera i USA - i likhet som Kina har for andra lénder.

Japan - Oférandrad penningpolitik

Japan har under 2018 sett sin valuta stérkas forhallandevis patagligt
relativt den amerikanska dollarn, vilket begransar férutsattningarna
att driva upp inflationen viaimporterat kostnadstryck. Vi fortsétter
forvanta oss att centralbanken kommer behalla mélet for statsrantan
med tio ars (6ptid kring noll och darmed férbli exceptionellt expansiv i
sin penningpolitik till dess att inflationsuppgangen blir mer pataglig. Vi
ser fortfarande inte nagra évertygande tecken pa ett trendbrott uppat
i loneutvecklingen. Inflationsutvecklingen ser inte ut att vara i linje
med inflationsmalet vare sig pa kort eller pa lang sikt och vi ser darfor
inga skal till att &ndra var vy pa centralbankens agerande. Pa sikt tror
vi att det kravs ytterligare penningpolitisk stimulans vilket mycket val
kan ske via en valutaférsvagning nar évriga lander bérjar hoja sina ran-
tor. Men som vi ndmnde inledningsvis, i dagsléget ror sig den japanska
valutan i motsatt riktning och stérks patagligt framst relativ dollarn.
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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 laga rantor.

Europa®
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Jg| Aktiemarknaden globalt - Bra vinstokningar men hdg
vardering och okad turbulens
Den globala konjunkturbilden ser fortsatt ljus ut. Marknaden har dock
flyttat fokus fran centralbankspolitik till effekterna av eventuellt handels-
krig. Borsvarderingen globalt ligger nagot 6ver historiska nivaer, framst
i USA. Aktier i Sverige, Europa och tillvaxtmarknader &r mer rimligt
varderade an amerikanska dven om vi ligger ndgot 6ver historiska

medelnivaer aven i dessa regioner.
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Jg| Sverige - Hur mycket gynnas borsen av den starka
konjunkturen?
+ Stark inhemsk och europeisk konjunktur samt laga rantor
+ Attraktiv vardering
- OKlart hur oron pa bostadsmarknaden paverkar ekonomin
Det (aga rantelaget ar en bidragande orsak till att vi finner dagens
varderingsnivaer relativt rimliga. Vi tror inte heller att den rénteuppgang
vi ser framfor oss kommer bli sa stor att den hammar utvecklingen pa
svenska bérsen framéver. Dessutom gynnas bolagen pa svenska bérsen
av att utsikterna i Europa ser battre ut &n pa lange. Ett flertal stora bolag
pa Stockholmsborsen har salts av kraftigt i ar. Detta tillsammans med
senaste tidens marknadsoro har drivit borsen som helhet lagre. Vi ser
detta som en Gverreaktion som inte riktigt foljer utvecklingen i Sveriges
ekonomi. Senaste tidens kronforsvagning leder dven den till hogre

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.

vinster i exportfokuserade bolag, dock rader fortfarande en viss osaker-
het kring den svenska bostadsmarknaden.

Vi héjer rekommendationen pa svenska aktier till svagt positiv.
Detta &r drivet av att varderingen forbattrats samt att turbulensen
pa bostadsmarknaden lugnat ned sig.
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Jg| Europa - Rimlig vardering och bra vinstokningar
ger fortsatt stod
+ Stark ekonomisk aterhamtning och global tillvéxt
+ Rimlig borsvardering och bra vinstpotential
- Eventuellt kan regeringsbildningen i Italien utgora en politisk risk
Den europeiska centralbanken forsatter att bedriva en expansiv penning-
politik och de europeiska bolagens vinster véntas fortsatta utvecklas posi-
tivt. Den europeiska borsen ar relativt lagt varderad jamfért med exem-
pelvis den amerikanska. Vi ser en fortsatt god aterhamtning for regionen
framfor oss. Daremot ser vi en viss politisk risk for att den italienska
regeringsbildningen kommer besta av tva populistiska partier, vilket kan
utgdra en viss risk for stabiliteten for det europeiska samarbetet framover.
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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 atstramande
penningpolitik

+ Stabil tillvéxt och fortsatt féretagsvanlig politik
+ Ekonomiska reformer kan ge 6kade foretagsvinster pa kort sikt
- Mer atstramande penningpolitik vantas framover
Den mer atstramande penningpolitiken som den amerikanska central-
banken har bérjat bedriva ser vi mer som ett styrketecken for kon-
junkturen snarare &n bérjan pa ett ekonomiskt éverhettningsproblem.
New York-borsens vérdering &r hog ur ett globalt perspektiv. Trots
att vinsterna fortsatter stiga for de amerikanska bolagen &r varde-
ringen nagot hog relativt andra marknader. Trumps nya skattereform
gor att dagens nagot hoga vérdering blir mer rimlig om man tar i be-
aktande att bolagens vinster kommer skrivas upp ytterligare pa grund
av lagre skatter framover. Vi férvantar oss dock en nagot mer norma-
liserad vardering framéver som en féljd av framtida hogre vinster. Den
senaste tidens marknadsoro, vilken foranletts av nya amerikanska
handelsrestriktioner, riskerar att eskalera framéver. Samtidigt har
borsen blivit billigare i samband med den senaste tidens kursnedgang,
vilket gor att vi sammantaget har en svagt positiv vy pa amerikanska
aktier

Japan - Finanspolitisk stimulans utgor potential
+ Fortsatt [agrantepolitik och stigande vinster
*+ Valutan kan fortsatta starkas
- 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. Efter senaste tidens marknadsturbulens ser vi att vér-
deringen kommit ner for de japanska bolagen samtidigt som forvant-
ningarna pa bolagens vinster &r fortsatt positiva. Detta gor att vi tror
att varderingarna for de japanska bolagen kan aterga till sina tidigare
hogre nivaer.

Pa sistone har aven mycket fokus legat pa nar den japanska cen-
tralbanken kommer att bérja kommunicera planer pa en mer normali-
serad penningpolitik. Vi ser inte att detta kommer att hdnda inom kort
men detta utgor anda ett riskmoment for japanska aktier.
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Tillvaxtmarknader - Langsiktigt bast potential

+ Rimlig borsvardering och forbattrad tillvaxt efter flera svaga ar
+ Langsiktigt hog tillvaxtpotential
- Ett eskalerat handelskrig kan tynga den ekonomiska tillvaxten
Tillvaxtmarknader véxer snabbare & mogna ekonomier och har haft
en god borsutveckling under det senaste aret, en trend som vi tror
kommer fortsatta. Tillvaxtmarknadsbolag ar lagre varderade &n bolag i
mer utvecklade ekonomier men vi bedomer att de successivt kommer
narma sig den hogre vardering som bolag i mer utvecklade ekonomier
handlas till. Detta bygger pa en fortsatt stark tro pa stigande vinster
for dessa bolag som gynnas av den starka globala konjunkturen. De
mindre bolagen i regionen ser sarskilt attraktiva ut i sin vardering.

Vi har en relativt positiv syn pa regionen och ser dessutom ytterli-
gare méjligheter for en framtida hogre vérdering for smabolagsaktier
inom tillvaxmarknadssegmentet.

Rantor och valutor - Inflationen fortfarande ett orosmoln

for Riksbanken
Inflationen fick en svag start pa aret relativt forvantningarna och till-
sammans med en fortsatt dampad [6neutveckling tyder det pd att
kostnadstrycket ar ndgot lagre an vi tidigare bedomt. P& det stora
hela har vi inte forandrat var underliggande vy kring den svenska eko-
nomin dven om inflationen forefaller bli ndgot lagre kommande ar.
Den svenska konjunkturen fortsatter att starkas under 2018 med stod
av den forbattrade globala utvecklingen, trots avmattningen pa den
svenska bostadsmarknaden. Mot bakgrund av det svagare inflations-
trycket och de tydliga signalerna fran Riksbanken om att de har lag
tolerans for avvikelser pa nedsidan i inflationen finner vi det svart att
fortsatt motivera tva rantehdjningar i ar. I dagslaget tror vi darmed att
det bara blir en héjning under 2018 som kommer under senare delen
av aret och ytterligare tva hojningar under 2019. Slutsatsen for korta
rantor &r att uppgangen kommer bli nagot mer férsiktig an vi trott till
folid av att Riksbanken gér lite langsammare fram. Vi tror fortsatt att den
generella trenden for saval svenska som internationella langrantor ar
upp, aven om utvecklingen gatt i motsatt riktning senaste manaden.
Som vi argumenterat for tidigare ar den globala konjunkturen god och
fortsatter att starkas, vilket kommer géra det mojligt for centralban-
kerna att l[dngsamt strama at penningpolitiken, med den amerikanska
centralbanken i taten, vilket talar for stigande réantor. I dagslaget tror
vi inte att det blir ndgot globalt handelskrig som markbart kommer
paverka den globala tillvaxten, d&ven om osakerheten sannolikt kom-
mer pragla marknaden i det korta perspektivet. For svensk del tror vi,
trots ldngsam atstramning fran Riksbanken, att langa rantor i storre
utstrackning kommer préglas av den internationella utvecklingen
uppat, &ven om det laga utbudet av statsobligationer och Riksbankens
stodkop sannolikt ddmpar uppgangen till viss del. Den svenska kronan
ar mycket svag mot euron, paverkad av svagare inflationsutveckling
an vantat och att marknaden minskat sina forvantningar pa Riksban-
ken. Dartill har antagligen risken for handelsbegransade atgarder i
samband med USA:s hot om tullar tyngt kronan eftersom svensk eko-
nomi ar mycket beroende av utrikeshandel. Pa sikt ser vi fortsatt att
kronan ska starkas mot bade euron och dollarn.

Foretagsobligationer - Hog rénta ger storre

avkastningspotential
Avkastningen pa foretagsobligationer har precis som borsen varit
svangig hittills i ar. Nar vi blickar framat ser den globala makroekono-
miska bilden fortsatt god ut och vinstutsikterna for féretagen bedo-
mer vi som fortsatt ljusa, vilket bor fortsétta stodja marknaden for f6-
retagsobligationer. Skattesankningarna i USA kan komma att stérka
foretagens finansiella stallning vilket ar positivt for kreditavkastning-
en. Parisksidan ser vi dock att efterfragan pa obligationer i USA kan
komma att minska ytterligare som en f6ljd av en mer normaliserad
penningpolitik. Centralbankernas agerande forblir viktigt for till-
gangsslaget, da snabbt stigande rantor skulle vara negativt. Vi ser sti-
gande rantor framfor oss, men tycker att de kommit upp mycket pa
senaste tiden vilket gor att vi ser en mer modest ranteuppgang fram-
oéver. ECB utgor aven en fortsattningsvis positiv och stabiliserande
faktor med fortsatta stodkop om an i minskad omfattning nasta ar.
Sammantaget ar vi neutrala till foretagskrediter men foredrar vi fore-
tagsobligationer i Sverige, Europa och tillvaxtlander framfoér 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 fortfarande finns
mer att hdmta dar i dagens lagrantemiljo. Bland aktier har vi en relativt positiv vy for samtliga
regioner men foredrar framforallt tillvaxtmarknader, Japan och smabolag i Europa och Sverige.
Pa rantesidan valjer vi att framst placera i bostadsobligationer och foretagsobligationer med
hog kreditsakerhet samt i tillvaxtmarknadsobligationer.

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 sparande.
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 innebér att de
placerar i andra fonder. Vilka fonder som ska inga i de Bekvama
Fonderna ses 6ver lopande. I bilden nedan kan du se tillgangsfordel-
ningen for de olika portféljerna beroende pa risk.

Val av tillgangar - Bekvama Fonder
En fortsatt stark global konjunktur, stigande vinster och en fortsatt
lagrantemiljo ser vi som stdd for en god borsutveckling framover. De
storre svangningarna pa marknaderna kan dock komma att fortsatta.
Svangningarna har hittills drivits av osakerhet kring de ekonomiska
effekterna av planerade handelshinder fran USA:s sida framst riktade
mot Kina.

Den globala aktievarderingen ar aven 6ver historiskta medelvérden,
vi ser dar av en viss risk for att framtida stigande rantor kan komma att
ifragasatta den aktuella varderingen. Denna manad 6kar vi nagot i svenska
aktier drivet av att varderingen forbattrats samt att turbulensen pa
bostadsmarknaden lugnat ner sig vilket minskar risken i svensk eko-
nomi och bors. Samtidigt minskar vi ndgot i tillvaxtmarknader men
behaller fortfarande en évervikt da vi tror pa tillgangsslaget langsiktigt.

Vi har en betydande allokering till svenska bostadsobligationer
som erbjuder en bra riskjusterad avkastning med lag kreditrisk. Vi
tror dven att tillgangsslaget kan utgéra en balans till aktieallokering-
en och ge en god riskspridning i portféljen. Senaste manaden har av-
kastningen varit positiv drivet av att marknadsrantorna sjunkit. Fort-
sattningsvis forvantar vi oss dock en marginellt lagre avkastning
vilket gor att vi minskar nagot i svenska obligationer denna manad. Vi
Okar i foretagsobligationer med lag kreditrisk drivet av att rantenivan

har 6kat kraftigt under forsta kvartalet. Foretagsobligationer med lag
kreditrisk erbjuder en god riskjusterad avkastning dven i en marknad
med svagt stigande rantor.

Innehavet i tillvaxtmarknadsobligationer har en hogre risk an an-
dra obligationsinnehav i Bekvama fonder, men erbjuder samtidigt en
betydligt battre avkastningspotential, samt kan sprida riskerna i for-
hallande till 6vriga tillgangar.

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 de Be-
kvama Fonderna med lagre risk.

Aktiva placeringsforslag

De aktiva placeringsforslagen passar dig som &r intresserad och vill
byta fonder ofta. De bygger pa 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 pa webben.

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

Val av tillgangar - Aktiva placeringsférslag
De aktiva placeringsforslagen speglas till stor del av hur portfolj-
allokeringen ser ut i vara Bekvama Fonder. Bland vara placeringsfor-
slag med hogre risk valjer vi att ha en relativt stor andel aktier da vi
anser att det ar det mest attraktiva tillgdngsslaget pa 12 manaders
sikt. FOr att fa en bra riskspridning utgor grundbulten i samtliga
placeringsforslag globalfonder.

For globalfonderna sa valjer vi fonder som forvéntas prestera brai
en globalt stigande rantemiljo. Darfor har vi valt globalfonder som &r
inriktade pa agt varderade och mindre rantekansliga bolag istallet for
tillvaxtbolag som generellt gar samre nar rantorna stiger. Denna ma-
nad 6kar vi ndgot i svenska aktier da varderingen har forbattrats samt
att turbulensen pa bostadsmarknaden lugnat ned sig vilket minskar
risken i svensk ekonomi och bérs. Detta finansieras av att vi tar ner
global- och tillvaxtmarknadsfonder ndgot men behaller en dvervikt,
da vi tror pa tillgdngslaget ([angsiktigt.
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Vi har valt att exponera oss mot europeiska och svenska smabolag.
Vi véljer fonder med inriktning mot mindre bolag eftersom smabolag
tenderar att ge hogre avkastning &n stérre bolag. Detta beror pa att
smabolag ofta har stérre mojligheter att vaxa och vinsttillvéxten bru-
kar darmed ocksd vara stérre i dessa bolag, vilket &r gynnsamt i den
milj6 vi befinner oss i just nu nar det ar svart att skapa avkastning. Vad
galler fondval byter vi ut JP Morgan Europe Small Cap mot Lannebo
Europa Smabolag da vi ser att den strategin fonden tilldmpar &r mer
aktiv och bor darmed ge bade battre avkastning och dynamik mot
dvriga innehav.

I kategorin langa rantefonder sa utgor grundbulten svenska lang-
rantefonder som véntas ge en positiv forvantad avkastning samt er-
bjuder bra diversifiering till var aktieexponering. Mot bakgrund av en
sjunkande rénta senast manaden minskar vi ndgot i svenska obligatio-
ner da vi férvantar oss en nagot lagre avkastning framéver. Vi 6kar
istéllet i foretagsobligationer med hég kreditkvalitet i Europa och USA
da vi bedomer att dessa kommer ge nagot béttre avkastning. Vi valjer
ocksa tillvaxtmarknadsobligationer i lokal valuta da vi ser att deras
kreditrisker minskar samtidigt som de erbjuder en bra l6pande direkt-
avkastning.

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med god kredit-
kvalitet i Sverige da vi bedémer att dessa kommer ge lite battre av-
kastning an traditionella penningmarknadsfonder.

Inom kategorin absolutavkastande fonder véljer vi Norron Target
och Standard Life GARS. Dessa tva fonder har olika avkastningsprofil
vilket 6kar riskspridningen inom segmentet och ddrmed skapas férut-
sattningar for en hogre riskjusterad avkastning framover.

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

—

Forandringar 15 april 2018

Under april manad gor vi fordndringar i fyra av fem aktiva
placeringsforslag.

Aktiv Defensiv

Pimco Global Investment Grade Credit.................... 5.0%
Lansforsakringar Lang Rantefond........cccccccccevirvvnnenes -5.0%
Aktiv Stabil

Blackrock Euro Corporate Bond .........cccccovevseevcvcceeenen 5.0%
Lansforsakringar Lang Rantefond..........ccccccccvevenvvvnnnes -5.0%
Aktiv Tillvaxt

Lansforsakringar Sverige AKLIV ..........ccoovorvnescserenenen 5.0%
Blackrock Euro Corporate Bond. .........cccccoveeseevcvenenen. 10,0%
SEB Hallbarhetsfond Global..........cccccoreemmseccevecrrrrrrerenns -5,0%
Lansforsakringar Lang Rantefond.....c.ccccccecccceencn. -10,0%
Aktiv Potential

Lansforsakringar Sverige ARtV ..........cocvonnsssccecenenene 5.0%
Lannebo Europa Smabolag ..................rceenenene 5.0%
SEB Hallbarhetsfond Global..........cccccoreemmeseeeerecrrrrrrenenns -5.0%
JPMorgan Europe Small Cap ........ccccoermeeeerecrerrerenenns -5.0%




Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

I

B Korta rantefonder 12%

[ | Langa rantefonder 58%

[ Absolutavkastande
fonder 20%

B Globala aktiefonder 7%

[0 svenska aktiefonder 3%

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

4

N

B Kortarantefonder 3%

[ | Langa rantefonder 51%

[ Absolutavkastande
fonder 15%

B Globala aktiefonder 22%

[0 Svenska aktiefonder 9%

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

-

B Kortarantefonder 3%

[ | Langa rantefonder 29 %

[0 Absolutavkastande
fonder 10,0%

B Globala aktiefonder 41%

[0 svenska aktiefonder 17%

Bekvam Fond Tillvaxt

(Hog risk)

[ | Langa rantefonder 14 %

[T Absolutavkastande
fonder 5%

B Globala aktiefonder 57%

[0 Svenska aktiefonder 24%

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

B Globala aktiefonder 71%
[ Svenska aktiefonder 29%

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)

»
\

[ | Lansférsakringar Kort
Rénta Foretag 15%

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 30%

I Blackrock Euro Corporate
bond 15%

I Standard Life GARS 10%

I Pimco Global Investment
Grade 5%
Norron Target 10%
BlackRock EM Local
Currency Bond 10 %

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 5%

Aktiv Stabil
(Lag risk)

-
4

[ | Lansférsakringar Kort
Rénta Foretag 5%

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 30%

I Blackrock Euro Corporate
bond 15%
Norron Target 15%
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 15%

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 10 %

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 5%

Aktiv Balans
(Medelrisk)

~
|

[ | Lansforsakringar Kort
Rénta Foretag 5%

[ | Lansférséakringar Lang
Rantefond 25%
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

Hogre risk

Aktiv Tillvaxt

(Hog risk)

Pt

\

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

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 15 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25 %

[ | Lansforsakringar USA
Indexnara 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 15%

Aktiv Potential
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[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 15 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 20 %

[ | Lansforsakringar
Smabolag Sverige 10 %

[ | Lansforsakringar USA
Indexnéara 10 %

M Lannebo Europa
Smabolag 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 15 %

[ | Lansforsakringar Japan
Indexnéra 5 %

Fondernas farg i diagrammen motsvarar risknivan i respektive fond. Nar du
sprider sparandet pa flera fonder minskar den totala risken i sparandet.



Kontaktpersoner Investeringshjalpen

Anna Oster, chefekonom

+46 8 588 415 64
anna.oster@lansforsakringar.se
https://twitter.com/oster_anna

Martin Axell, fondforvaltare
+46 8 588 400 97
martin.axell@lansforsakringar.se

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

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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