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Varderingen mellan regioner vantas bli jamnare 2025 an under 2024 da allt handlade om amerikanska
aktier. Trumps tullar dominerar marknadernas fokus just nu. Borsturbulensen har fatt ner varderingen
till mer rimliga nivaer, eller till och med laga nivaer. Vi har dock sett stora kast mellan hopp och
fortvivlan pa marknaderna. Det ar fortsatt viktigt att ha en diversifierad portfol;.

Allt handlar inte langre bara om USA. Aktieinvesterare har sokt sig tillbaka till lagre varderade Europa.
Svenska aktier hade en bra start men drabbades sedan av globala tulloron. Sverige ar ju en liten 6ppen
exportberoende ekonomi. Aven om riskerna har ékat i nartid &r vi positiva till svenska aktier pa sikt.
Varderingen har kommit ned och hushall har hogre kopkraft i ar, vilket kommer att synas pa efterfragan
langre fram. Vi raknar med att de forst annonserade tullnivderna kommer att forhandlas ned.
Sammantaget ser vi anda att den tidigare robusta amerikanska ekonomin bromsar in. Politisk risk ar
fortsatt pataglig och kan leda till ovantade svangningar pa marknaderna.

2025 kommer diversifiering bli an viktigare, da avkastningen forvantas komma ifran flera ben och
riskbilden ar osaker. Inflationsrisker finns men ar hanterbara. Centralbanker gar ldangsammare fram
med ytterligare rantesankningar 2025. Obligationer ar rimligt varderade och avkastningen pa
rantepapper ar annu relativt god. Globala krediter har, liksom aktier, sett varderingen komma ned. Den
6kade risken ar troligen till stor del inprisad, och vi ser positiv utveckling framover.

Aktiva placeringsforslag

Vara Aktiva placeringsforslag passar dig som féljer de finansiella
marknaderna och tycker om att kpa och sélja fonder. De bygger
pa att du sjalv styr dina placeringar. Vdra 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. Du kan dven
anmala dig till vart nyhetsbrev Sparutsikter pa
lansforsakringar.se/sparutsikter.

Denna manads tillgangsallokering - dvergripande resonemang
Vi &r neutrala generellt till aktier men ser varden inom
aktiemarknaderna. Skillnaderna har varit stor mellan olika marknader
de senaste aren dar USA har gatt starkt driven av en bra ekonomi och
forhoppningar om fortsatt hog vinsttillvaxt. I ar har vi sett en rotation
till lagre varderade marknader. De stokiga marknaderna bor inte bestd
pa langre sikt. Med det sagt, riskerna har 6kat och den uppgang vi till
slut far vantas sta pa fler ben @n de senaste aren. Ligre vérderade
marknader kommer i kapp nér konjunkturuppgangen blir tydligare.
Varderingarna ar fortsatt mer attraktiva utanfor USA.
Centralbankers sankningar av styrrantor hjélper efterfragan med
eftersldpning. Inflation kan komma upp temporért pa grund av tullar
men ar hanterbar pa sikt. Viss inflation (tullpaverkade priser
undantaget) kan till och med vara bra for aktier, det betyder ju att
foretag far battre betalt for det de saljer.

lansforsakringar.se

Svenska aktier ar en bra kompromiss mellan tillvéxt och vérdering.
Oron vad géller fastighetsmarknaden och byggbranschen har bottnat.
Virdknar med en gradvis forbattring, frén ldga nivaer, i Sverige de
narmaste dren. Vi foredrar smabolag framfér stora bolag men
stabilare konjunktur och ingen ny stor ranteuppgang &r
forutsattningar som behover vara uppfyllda.

Obligationer ar rimligt varderade bade pa kort och lang sikt.
Centralbanker kan tvingas sénka ytterligare. Rantor [&r dock forbli p&
relativt hdga nivaer under 6verskadlig tid, inte minst i USA.
Réntepapper &r relativt sett jimfort med for ndgra ar sedan anda
attraktiva. Forutsattningar for vardedkning ar goda. Foretagskrediters
tidigare héga vérdering har kommit ned.

Aktier

Viforedrar en blandning av globala fonder med olika stilar som
kompletterar varandra dver tid. Var tidigare positiva tro pa
aktiemarknaden har varit nagot mer forsiktig i ar. Efter borsfallen i
april ser vi anda att potentialen for aktier ¢kat. Vi hdller nere var
exponering mot USA medan andra regioner har en mer attraktiv
vardering. Mindre bolag har lagre vardering jamte storre bolag. Mer
inhemskt orienterade bolag kan tillfalligt klara globalt paverkad
borsoro battre.

Vi lar ha fortsatt hog volatilitet pa marknaderna. De politiska
utspelen kommer i en strid stréom och besluten skiftar snabbt.

Europa har pa langre sikt storre tillvaxtutmaningar &n USA men
varderingen ar ocksd mer attraktiv. Sverige har troligen béttre
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forutsattningar &n Europa pa sikt givet mer snabbvaxande bolag med
hog kvalitet. Tecken fanns pa okad efterfragan innan tulloron.

Japanska aktier foll kraftigt i augusti pa kort tid. Vi utnyttjade
rorelsen och stangde da var undervikt. Vi behaller en mer neutral syn
pa den marknaden.

Kinesiska aktier rusade i slutet av september efter ett brett nytt
stimulansprogram fran regeringen, men backade darefter tillbaka.
Ytterligare inhemska stimulanser har signalerats, paskyndat av de
stora tullar Trump hotar att infora. Kinesiska statliga fonder har dven
stodkopt kinesiska aktier i april.

Svenska korta obligationer

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med bra
kreditkvalitet i Sverige. Vi bedomer att krediter har potential att ge

nagot battre avkastning an korta statspapper, samt till begrénsad risk.

Aven om korta réntor har kommit ned &r avkastningen relativt god
sett till risken, och &ven sett till ldgrantemiljon for nagra ar sedan.
Riksbanken lamnade styrrantan oférandrad i maj men en ytterligare
sénkning ska inte uteslutas.

Svenska langa obligationer

Grundbulten utgérs av fonder som investerar i svenska stats- och
bostadsobligationer. De kan ge visst skydd i tider nar aktiemarknaden
faller och bidrar pa sa satt till en bra riskspridning. Tillgangsslaget har
god lopande avkastning, vilket 6kar ytterligare i varde vid en eventuell
rantenedgang. Okar rantor kan obligationer daremot temporart tappa
i varde. Svenska langréntor har fallit tillbaka ndr riskaptiten sjonk.
Samtidigt har amerikanska langrantor rekylerat upp da tunga
investerare salt amerikanska statsobligationer. Varderingen &r rimlig.

Foretagsobligationer

Vihar en neutral syn pa foretagsobligationer. Vi foredrar ndgot mer
sékra krediter &n exempelvis hogriskkrediter, men &r 6dmjuka infor
marknadernas snabba kast. Recessionsrisken har 6kat men vi
forvantar att en nedgéng blir kortvarig. Risken ar kopplad mycket till
USA och tullar, men det finns fa andra bubblor i global ekonomi.
Foretag ar i allmanhet vélkapitaliserade och konkursrisker &r méattliga.
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Den lopande avkastningen har 6kat, varderingen har kommit ned och
vi bor se mer komprimerad kreditriskmarginal (hogre priser) for
kreditpapper pa sikt.

Tillvaxtmarknadsobligationer

Vivaljer att placera i tillvaxtmarknadsobligationer i framst sékrad
valuta. Tillgangsslaget har efter en stark period tappat precis som alla
riskfulla tillgangsslag sista manaden. Varderingen nu ser mer
l&ngsiktigt rimlig ut.

Tillvaxtmarknadsobligationer har hégre risk an svenska stats- och
foretagsobligationer men erbjuder béttre avkastningspotential pa
l&ng sikt. I ar har kronan stérkts patagligt, vilket slagit mot alla fonder
som handlas i utléndsk valuta. De senaste veckorna har
kronrorelserna stabiliserats. Skulle dollarn starkas kan
tillvéxtmarknadsobligationer gynnas.

Absolutavkastande fonder

Vihar investerat i Lansforsakringar Multistrategi da fondens flexibla
forvaltningsstil kompletterar dvriga fonder i vara Aktiva
placeringsforslag.

Kommentar till innehavsférandringar

Inom globala aktier tar vi hdnsyn till varderingsskillnader, och kvalitet
pé bolag spelar stor roll. Vi foredrar svenska aktier framfér globala
aktier. Smdbolag ar attraktivt varderade i Sverige och i Europa. Vi
oOkade foretagsrisken nagot i april da vérderingen blev mer attraktiv
efter marknadsoron. Vi behéller kreditrisken i vara fondval.
Marknaderna kan vara slagiga nartid men pd langre sikt ser vi béttre
avkastningspotential nar konjunkturen stabiliseras. Det galler saval
inom aktier s& som i de flesta tillgdngsslag. Att ha en valdiversifierad
portfdlj &r extra viktigt nér konjunktur och marknader stér och vager.

Forindringar maj 2025

Vi gor inga forandringar i placeringsforslagen denna manad.




Val av tillgangar

Innehaven i Bekvama fonder, Aktiva placeringsforslag och Hallbarhetsinriktade placeringsférslag &r indelade i fem risknivaer. Inom varje
fond/forslag 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 Bekvdma
fonderna, Aktiva placeringsférslagen och Hallbarhetsinriktade placeringsférslagen styrs av samma bakomliggande faktorer och att den darfor
ar i princip likadan. Bekvama fonderna har daremot fler underliggande innehav.

Sa véljer vi fonder

Viinvesterar i en bred uppsattning aktie- och rantefonder globalt och i Sverige som bidrar till en god riskspridning. Beroende pa var marknadsvy
okar/minskar vi exponeringen i fonderna och vi kan aven valutaskydda innehav. Hallbarhetsanalysen ar en integrerad del i var
investeringsprocess.

Sparhorisont

Risk 0-1lar 1-3ar 3-5ar 5-10 ar Over10 &r

Lag Kontosparande Defensiv Stabil Balans Balans

Du hittar hela vart fondutbud pa lansforsakringar.se inklusive information om fondavgifter och riskniva. Har hittar du &ven vara aktiva- och
Hallbarhetsinriktade placeringsforslag. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder
och aktier kan bada 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta beloppet.

Balans Tillvaxt

Tillvaxt Potential

Innehdllsansvariga: Sebastian Hallenius, sebastian.hallenius@lansforsakringar.se och Erik Gerestrand, erik.gerestrand@lansforsakringar.se
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Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

»

=4

LF Kort Rantefond 20 %
SEBFRN10 %

LF LangRéntefond 25 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 20 %

LF Foretagsobligation
Vision 10 %

Neuberger Berman
Emerging Market Debt
Hard Currency 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 5%
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Aktiv Stabil
(Lag risk)

N
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LF Kort Rantefond 10 %
SEBFRN 5%

LF Lang Rantefond 30 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 15%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 20 %

LF Smabolag Vison 5%
LF Sverige Vision 10 %

Aktiv Balans
(Medelrisk)
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LF Kort Réntefond 15%
LF Lang Réntefond 15%
RobecoSAM Global SDG
Credits 10 %

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 25 %
Robeco Global Prem. 10 %
LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 10 %

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)
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LF Kort Réantefond 5%
LF Lang Réntefond 5%
RobecoSAM Global SDG
Credits 10 %

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 35 %
Robeco Global Prem. 15 %
LF Smabolag Vision 15 %
LF Sverige Vision 10 %

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

|

LF Global Vision 20 %
Wellington Global
Research 5%

Wellington Global
Quality Growth 10 %
Robeco Global Prem. 20 %
Abrdn European Smaller
Companies 5%

Robeco EM Stars 5%

® LFSmabolag Vision 10 %
® LF Sverige Vision 25%

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag fonder

Hallbar Stabil

Hallbar Defensiv
(Mycket lag risk)

)
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LF Kort Rantefond 20 %
SEBFRN10 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 25%

SEB Green Bond 25 %

LF Foretagsobligation
Vision 5%

BlackRock ESG Emerging
Market Local Currency
Bond 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 5%

Korta rantefonder
Langa réntefonder

Absolutavkastande fonder

Globala aktiefonder
Svenska aktiefonder

(Lag risk)
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LF Kort Réntefond 15%
SEB Green Bond 20 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 15%

LF Foretagsobligation
Vision 5%

BlackRock ESG Emerging
Market Local Currency
Bond 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 20 %

LF Sverige Vision 15 %

Hallbar Balans
(Medelrisk)

i
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LF Kort Réntefond 15%
SEB Green Bond 15 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 10 %

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 15 %

LF Globala mal 20 %

LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 10 %

Hallbar Tillvaxt
(Hog risk)

.

LF Kort Réantefond 5%
SEB Green Bond 10 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Globala mal 20 %

LF Global Vision 25 %

LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 20 %

Hallbar Potential
(Mycket hog risk)

)

LF Globala mal 20 %

LF Global Vision 15 %
Wellington Global
Research 5%

Robeco QI Global
Conserv. Equities 15%
Abrdn European Smaller
Companies 5%

Robeco EM Stars 5%

® LFSmabolag Vision 10 %
® LF Sverige Vision 25%

Liansforsdkringar h1



