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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 goda, aven om
vissa tecken pa avmattning kan skonjas. Handelspolitiken forblir en risk, men effekterna pa
den globala ekonomin av hittills annonserade atgarder bedoms bli begransade. Var positiva
vy pa aktier och tro pa ett stigande rantelage grundas i den starka konjunkturen, aven om
riskaptiten kan forsamras kortsiktigt.

Global konjunktur Var syn pa aktie- och rantemarknad
Fortroendeindikatorer tyder pa en fortsatt god utveckling under 2018 ,3 ~_ _‘C'D’_
= Global tillvaxt férblir robust under 2018 med stdd av 6kade bolags- T St o
. . . o = val
investeringar i manga lander Negativ posifiv Positiv
= Den positiva utvecklingen i Europa fortsétter, &ven om fértroende-
. . . . o o g . - GlObala
indikatorer fallit tillbaka nagot fran tidigare hoga nivaer aktier
= Kombinationen expansiv finanspolitik och stark konjunkturutveck-
ling i USA ger ytterligare skjuts till tillvaxten USA
= Forutsattningarna for en ndgot hogre inflation i avancerade eko- )
s e Sverige
nomier forbattras
= Fortsatt stort, men avtagande, behov av penningpolitisk stimulans, -
. - g . Europa
laga rantor ger stod till konjunkturen
Politisk oro bricker inte konjunkturen
= I Sverige har prisutvecklingen pa bostader bromsat in och bostads- Tillvéixt- -
investeringarna ddmpas framdver, men vi ser inget krisscenario marknader
framfér oss Svenska
« Okad osékerhet kring Italien och vilka konsekvenser det far for rantor
EU-samarbetet Korta
= Trumps besked om nya handelshinder &r negativt for den
globala ekonomin Langa
Foretags-
obligationer
*Negativ syn pa rantor innebar stigande rantor och dérmed negativ eller mycket l4g avkastning.
Borsutveckling 2018 Vinstutvecklingen stddjer borsen trots turbulens
Avkastning i svenska kronor = Marknadsturbulensen ebbade ut nagot i april och vi ser fortsatt stod
% % for stigande aktiekurser drivet av stark global tillvaxt, stigande vinster
5 15 och en fortsatt lagrantemiljo

= Forvantningarna pa bolagsrapporterna under april var hogt stéllda
men bade svenska och globala bolag levde i stor utstrackning upp till
forvantningarna

= Tillvaxtmarknaderna fortsatter att vara attraktiva till foljd av stark
ekonomisk tillvaxt i flera asiatiska lander

Politiken har préglat ranteutveckling

= Den politiska situationen har praglat rénteutvecklingen i Europa
med stigande statsobligationsrantor i Italien och perifera lander

® Virldsindex @ Sverige ® Usa samt fallande dito i Tyskland och Sverige. I takt med att oron
Furopa ® Tilvaxtmarknader @ Japan avtagit har internationella réntor ter stigit

= Riksbanken héjer rantan under fjarde kvartalet 2018

= Stark konjunkturutveckling och mindre expansiv penningpolitik
talar for att langrantor stiger ytterligare framéver, dock i langsam
takt till foljd av dampat globalt inflationstryck
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Global konjunktur fortsatt
god, handelspolitik i fokus

Vi forvantar oss en fortsatt god global konjunktur med ett brett geografiskt fotfaste.
Konsumenters och bolags ljusa framtidstro borjar leda till 6kade investeringar aven om det
gar att skonja en viss avmattning i vissa konfidensindikatorer. Risken for handelsbegransade
atgarder har okat, men de som har aviserats tror vi inte paverkar ekonomin i stort.

Sverige: Expansiv finanspolitik valaret

2018 och Riksbanken mycket forsiktig.
Ryssland: Tillvaxten forbattras och
aterhamtningen fortsatter sa lange

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

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

Storbritannien:
Osakerhet kring Brexit
bestar och éverraskande
svag tillvaxt Q1.

USA: Inflationen forvantas
aterhdmta sig och Fed
fortsdtter hoja rantan.

Brasilien: Okad
politisk osdkerhet
med férsamrade
ekonomiska utsikter.

Sverige - Riksbanken hojer rantan innan aret &r slut

Den svenska ekonomin uppvisade en stark inledning pa 2018 och BNP
vaxte med 3,3 procent i arstakt under forsta kvartalet. Den inhemska
efterfragan i form av hushallens konsumtion och investeringar fort-
satte att driva tillvaxten medan utrikeshandeln utvecklades svagare.
Tillvaxttakten inom bostadsinvesteringar har borjat mattas av ndgot,
vilket vi tror fortsatter. Daremot &r det osakert i vilken takt bostads-
byggandet minskar. Vi forvantar oss att BNP-tillvaxten mattas men
att den stods av dels en stark omvarldsutveckling (trots vissa tecken
pa avmattning i framst Europa) dels en svag krona som gynnar expor-
ten. Vi tror aven att naringslivets investeringar fortsatter att 6ka mot
bakgrund av ett hogt kapacitetsutnyttjande. KI-barometern gav en
mixad bild i maj men tyder generellt pa en god tillvaxt framéver. Hus-
hallen och byggsektorn visar lagre optimism medan industrin angar
pa. Det lagre konsumentfortroendet kan leda till en nagot svagare
hushallskonsumtion. Hartill har hushallens inflationsforvantningar
okat samtidigt som fler foretag inom detaljhandeln planerar att hoja
priserna. Dessa faktorer mottas sannolikt positivt av Riksbanken. Ar-
betsmarknaden fortsatter att starkas, &ven om arbetslosheten steg i
april (fran 6,2 till 6,3 procent). Foretagens anstallningsplaner ar fort-

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

satt goda, dven om de avtagit nagot, och arbetskraftsbristen i privat
sektor ar pa rekordhdga nivaer. Samtidigt ar antalet lediga jobb i rela-
tion till arbetslsheten pa hoga nivaer, vilket indikerar stora match-
ningsproblem. Sammantaget tror vi pa ett stigande inflations- och l6-
netryck framéver.

USA - Fokus pa handelspolitik och expansiv finanspolitik

Den amerikanska ekonomin fortsatter att utvecklas starkt aven om till-
véxten under forsta kvartalet inte riktigt nddde upp till férvantningarna.
Hushallen och féretagen &r fortsatt optimistiska. Arbetsmarknaden
fortsatter att starkas, kapacitetsutnyttjandet stiger och finanspoliti-
ken bor ge stéd at saval konsumtion som féretagsinvesteringar. Olje-
priset har stigit markant vilket innebar stigande bensinpriser och att
utrymmet fér hushallen att konsumera andra varor och tjanster mins-
kar. Dessutom &r sparandet pa &ga nivaer vilket sammantaget talar for
att konsumtionen halls tillbaka nagot trots hushéllens stora optimism.
Daremot har den amerikanska oljeproduktionen skiftat karaktar de se-
naste tio aren. Idag utgor skifferolja omkring halften av den amerikan-
ska oljeproduktionen. Utvecklingen inom skifferoljebranschen gar
snabbt och fragan ar om aldre utrustning kan séttas i bruk eller om det



fortsdttning - Global konjunktur stark

stigande oljepriset kan ge en skjuts till investeringar och BNP-tillvéxt.
Utvecklingen under oljeprisnedgangen 2014-2016 talar for det. Styr-
rantan hojdes i juni och centralbanken indikerar nu totalt fyra héjningar
under 2018 istallet for tre mot bakgrund av den starkare ekonomiska
utvecklingen, d.v.s. ytterligare tva hojningar i ar. Prognoserna fér den
ekonomiska utvecklingen reviderades nagot och arbetslosheten for-
vantas nd 3,6 procent i &r och 3,5 procent 2019. Asikterna skiljer sig at
om hur stor risken ar for stigande inflation till foljd av den strama arbets-
marknaden. I maj sjonk arbetslosheten fran 39 till 3,8 procent och fére-
tagens anstallningsplaner tyder pa fortsatt god utveckling for syssel-
sattningen. Fortsdtter det senaste arets starka utveckling samtidigt som
arbetskraftsdeltagandet inte stiger patagligt ar det mojligt med en &nnu
lagre arbetsloshet. Vi tror att det skulle géra den amerikanska central-
banken alltmer obekvém, &ven om man i dagslaget verkar acceptera
att inflationen tillfalligt overstiger 2 procent. Till foljd av beslutet och
den fortsatt goda ekonomiska utvecklingen &ndrar vi var bedémning
och ser framfor oss ytterligare tva héjningar i ar och tre 2019.

Eurozonen - Nagot lagre ekonomisk aktivitet men okad brist pa
arbetskraft

BNP-siffrorna bekraftade bilden av ett svagare forsta kvartal, men
temporéra faktorer bidrog till utvecklingen. Nagot orovackande ar att
nedgangen i inkdpschefsindex fortsatt (dven om det skett frén hoga
nivaer). Nuvarande nivaer pekar dock pa en robust utveckling. Vi tror
inte att detta ar borjan pd en annalkande lagkonjunktur men méjligtvis
har vi natt toppen rent tillvaxtmassigt. Vi tror att den inhemska efter-
fragan stdds av en forbattrad arbetsmarknad och férblir robust dven
om stigande energipriser minskar hushallens reala kopkraft. Foreta-
gens anstallningsplaner ar pa goda nivaer och vi tror att 6kade kapa-
citetsbegransningar samt en fortsatt god global konjunktur bidrar till
Okade foretagsinvesteringar. Euron har forsvagats de senaste mana-
derna vilket bor ge ytterligare stod for exporten. Samtidigt forblir
penningpolitiken, och i viss man finanspolitiken, stddjande. I Europa
har det varit politiskt turbulent vilket bidragit till 6kad osakerhet pa de
finansiella marknaderna. Trots turerna lyckades Italien bilda en koali-
tionsregering bestaende av de populistiska partierna Femstjarneré-
relsen och Lega Nord. Marknadsoron avtog nar hoten om nyval for-
svann men det innebar inte att Italiens problem &r [sta. Fokus skiftas
nu mot den nya regeringens politiska agenda med sankta skatter,
medborgarlén och atertagande av tidigare reformer. Osékerheten
kring Italien och EU-samarbetet kvarstar darmed. Handelskonflikten
med USA har trappats upp igen. USA beslutade att inte forlénga
fristen for stél- och aluminiumtullar mot EU, Kanada och Mexiko.
Samtliga har responderat med proportionella motatgérder. EU plane-
rar tullar pa bland annat livsmedel, drycker, kldder, motorcyklar och
stalprodukter motsvarande 3,3 miljarder dollar frén och med juli.
Amerikansk export av varor till EU var 283 miljarder under 2017,

vilket belyser att de ekonomiska effekterna blir sma om konflikten
inte eskalerar.
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Kina - Maltavla for USA:s nya initiativ kring handelspolitik
Handelsrelationerna mellan USA och Kina ar fortsatt i fokus. Under
manaden fattade parterna en preliminar dverenskommelse som bland
annat innebar att Kina ska 6ka sin import av amerikanska varor och
tjanster (specifikt namndes energi- och jordbruksprodukter). Det ar
tveksamt om dverenskommelsen l6ser USAs stora handelsunderskott
med Kina. Parallellt har Vita huset aviserat att hoten om tullar kvar-
star om inte Kina l0ser problemen med stélder av amerikanska imma-
teriella rattigheter. USA hévdar ocksa att man ténker ga vidare med
restriktioner for kinesiska foretag i USA. Sammantaget ar det svart
att saga hur férhandlingarna slutar. Vi tror dock inte att de ekonomis-
ka konsekvenserna blir sérskilt stora av det som hittills annonserats.

Japan - Penningpolitiken forblir oférandrad lange

Efter atta kvartal med positiv tillvaxt sjonk japansk BNP under forsta
kvartalet. Det var den l&ngsta perioden av positiv tillvéxt sedan
1980-talet. Bade investeringar och privat konsumtion utvecklades
svagt, delvis paverkat av kallt vader. I april dterhdmtade sig exporten
och yenen har ater forsvagats nagot vilket bor stodja tillvaxten. Den
japanska arbetslésheten var 2,5 procent i april vilket &r den lagsta nivan
sedan bdrjan pa 90-talet. Féretagen rapporterar ocksa en stor arbets-
kraftsbrist och l6nerna har bérjat stiga, fran l[ga nivaer. Trots den starka
arbetsmarknaden gor vi bedomningen att det inte ar tillréckligt for att
inflationen ska nd malet pa 2 procent. Féretagens inflationsforvantning-
ar ligger kring 1 procent pa saval kort som lang sikt. Vi bedémer att pen-
ningpolitiken forblir exceptionellt expansiv till dess att inflationsupp-
gangen blir mer pataglig. Pa sikt tror vi att det krdvs ytterligare penning-
politisk stimulans, vilket mycket vl kan ske via en valutaférsvagning nar
andra lander bérjar hoja sina rantor. Det ar fortfarande politiskt osdkert
efter skandaler kring premidrminister Shinzo Abe och det &r oklart huru-
vida han sitter kvar efter liberaldemokratiska partiets (LDP) val av ledare
i september. Detta kan skapa viss osékerhet kring utvecklingen av den
ekonomiska politiken.
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Aktier fortsatter vara det som ar

mest mtressant

Vi ser att det finns fortsatt stod for aktieplaceringar. Konjunkturutsikterna ser goda ut,
vi har ett relativt optimistiskt vinstscenario och historiskt [aga rantor.

Europa®

N

Jg| Aktiemarknaden globalt - Bra vinstokningar men hdg
vardering

Vi ser inga vasentliga anledningar att andra vart tidigare relativt opti-
mistiska vinstscenario. Den globala konjunkturbilden ser fortsatt ljus
ut. Bérsvarderingen globalt ligger nagot éver historiska nivaer, framst
i USA. Aktier i Sverige, Europa och tillvaxtmarknader & mer rimligt
varderade an de amerikanska men ligger andd nagot 6ver historiska
medelvarden. Vi finner dock att varderingarna motiveras av den star-
ka vinsttrenden.

Sverige - Kronférsvagningen starker vinsterna éverlag

+ Stark inhemsk och europeisk konjunktur samt laga rantor
+ Senaste tidens kronférsvagning ger 6verlag positiv effekt for bolagen
- OKlart hur oron pa bostadsmarknaden paverkar ekonomin
Det (aga rantelaget ar en bidragande orsak till att vi finner dagens
varderingar rimliga. Vi tror inte heller att den réanteuppgéng vi ser
framfor oss kommer bli sa stor att den hammar utvecklingen pa
svenska bérsen framéver. Dessutom gynnas svenska borsbolag av att
utsikterna i Europa ser battre ut an pa lange med 6kad efterfragan pa
investeringsvaror.

Vi ser nu att vinsterna for de stora bolagen pa Stockholmsborsen
foljer den positiva realekonomiska utvecklingen i Sverige och globalt.

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.

Vi ser dven att det negativa sentimentet kring den svenska ekonomins
kortsiktiga utveckling &r pd vag bli mer positivt och att den senaste ti-
dens kronférsvagning leder till hogre vinster i exportfokuserade bo-
lag. Det rader dock fortfarande en viss osakerhet kring utvecklingen
av den svenska bostadsmarknaden vilket kan fortsatta att paverka
konjunkturutvecklingen ndgot negativt.

Vi forhaller oss svagt positiva till svenska aktier framéver och ser
aven att varderingen kommit ner ndgot vilket styrker var tes.

N\ 1 7’
Jg| Europa - Rimlig vardering och bra vinstékningar
ger fortsatt stod
+ Stark ekonomisk aterhdmtning och global tillvéxt
+ La&g borsvdrdering och bra vinstpotential
- Det politiska l&get i Italien och Spanien utgér en risk
Den europeiska centralbanken forsatter att bedriva en expansiv pen-
ningpolitik och de europeiska bolagens vinster vantas fortsatta ut-
vecklas positivt. De europeiska borserna ar relativt lagt varderade
jamfort med exempelvis den amerikanska, vilket motiveras framst av
att Europa ligger efter USA i konjunkturcykeln. Vi ser en fortsatt god
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Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.



aterhdmtning for regionen, dock ser vi att bade den italienska och
spanska regeringsbildningen kommer fortsatta utgéra en risk for vo-
latilitet pa borserna eftersom de har potential att hdmma stabiliteten i
det europeiska samarbetet framover.

Vi ar svagt positiva till europeiska aktier da vi ser en nagot lag
vardering samt utrymme for vidare vinsttillvaxt.

N ! 7
USA - Stabil ekonomisk tillvaxt, men atstramande
penningpolitik

+ Stabil ekonomisk tillvéxt

+ Ekonomiska reformer kan ge 6kade foretagsvinster pa kort sikt

- Mer atstramande penningpolitik vantas framover

Den amerikanska ekonomin utvecklas enligt férvantan. Den mer at-
stramande penningpolitik som den amerikanska centralbanken har
borjat bedriva ser vi mer som ett styrketecken for konjunkturen an
som bérjan pa ett ekonomiskt 6verhettningsproblem.

New York-borsens vérdering &r hog ur ett globalt perspektiv. Trots
att bolagsvinsterna fortsatter stiga ar varderingen nagot hog relativt
andra marknader. Vi forvéntar oss en mer normaliserad vardering
framdver men tror att den snarare kommer ner som en féljd av hogre
vinster, bland annat tack vare skattereformen, an som vardeminsk-
ning till foljd av en borsnedgang.

Efter den senaste tidens marknadsoro och kursnedgangar, foran-
ledda av amerikanska handelsrestriktioner, har borsen blivit billigare.
Det styrker var sammantaget svagt positiva vy pa amerikanska aktier.

Japan - Penningpolitisk normalisering utgor potential
+ Fortsatt [agrantepolitik och stigande vinster
+ Viss méjlighet att valutan kan starkas pa sikt
- Langsiktiga tillvaxtproblem
Vinsterna stiger for de japanska bolagen och den japanska ekonomin
visar en svagt positiv tillvaxttakt. En viktig faktor for bolagens vinstut-
veckling ar den starka globala konjunkturen.

Efter den senaste tidens marknadsturbulens ser vi att vérderingen
har kommit ner for japanska bolag samtidigt som vinstférvantningarna
ar fortsatt positiva. Vi tror darfor att varderingarna for de japanska
bolagen kan aterga till sina tidigare hogre nivaer.

Pa sistone har aven mycket fokus legat pa nar den japanska central-
banken ska kommunicera planer pd en mer normaliserad penningpolitik,
vilket i sa fall skulle kunna stérka valutan. Vi ser inte att detta kommer
hénda inom kort men det 6kar anda potentialen nagot for tillgdngsslaget.

Sammantaget staller vi oss svagt positiva till 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 bedémer att de successivt kommer
narma sig den hogre vardering som de senare handlas till. Det bygger
vi pa en fortsatt stark tro pa att den starka globala konjunkturen leder
till stigande vinster for dessa bolag. De mindre bolagen i regionen ser
ut att vara sarskilt attraktivt varderade.

Vi har en relativt positiv syn pa regionen och ser dessutom ytterli-
gare mojligheter for en hégre vardering av smabolagsaktier framéver.

En placering i tillvaxtmarknader ger stérst exponering mot Kina,
Sydkorea, Taiwan, Indien, Sydafrika och Brasilien.

Rantor och valutor - Inflationen fortfarande ett orosmoln

for Riksbanken
Inflationen (KPIF) i maj var ndgot 6ver Riksbankens prognos och for-
vantas ligga kring malet om 2 procent resten av aret. Inflationen har
medvind av stigande energipriser och en svag krona. Det ar osékert om
den underliggande inflationen rensat for energi aterhamtar sig tillrack-
ligt fran arets svaga inledning. Risken att inflationsforvantningarna viker
ar dock mindre, givet medvinden. Svensk konjunktur &r god och starks
med stod av den globala utvecklingen vilket tillsammans med en stark
arbetsmarknad gor att inflationstrycket successivt 6kar. Det som talar
emot ar att vi dnnu inte sett nagra dvertygande tecken pa ett stigande
[6netryck trots det hdga resursutnyttjandet och uppgifter om arbets-
kraftsbrist. Sammantaget har den underliggande inflationen gjort Riks-
banken oséker pa inflationstrycket och om den varaktigt kan na 2 pro-
cent. Den vill darfér ga forsiktigt fram och indikerade i april en héjning
mot slutet av dret. Det penningpolitiska protokollet gav dock en mer
nyanserad bild dar nagra ledamoter explicit diskuterade mojligheten
att hoja under hosten. Var bedémning ar att Riksbanken hojer under
det fjarde kvartalet. I Europa steg de italienska statsobligationsran-
torna kraftigt pa grund av den politiska osékerhet som rader i landet.
Investerare sokte sig darfor till sakrare placeringar sdsom tyska och
svenska statsobligationer. Vidare har generell europeisk data varit
svag de senaste manaderna. Den amerikanska har utvecklats battre,
relativt omvarlden. Vi tror att saval svenska som internationella
langrantor fortsatter upp. Den globala konjunkturen &r god, och fort-
satter att starkas, vilket gor det mojligt for centralbankerna att lang-
samt strama at penningpolitiken. Vi tror att uppgangen sker l[angsamt.
For det talar dampat globalt inflationstryck och en mycket expansiv
penningpolitik i Europa och Japan. Den svenska kronan &ar pa svaga ni-
vaer mot euron men har stérkts fran de mest extrema nivaer som folj-
de efter Riksbankens beslut att senareldgga den forsta rantehéjning-
en (sedan 2011). Den amerikanska dollarn har starkts mot euron och
den svenska kronan. Pa langre sikt tror vi att kronan starks mot bade
euron och dollarn, men i det korta perspektivet kan den forbli svag
relativt dessa valutor.

Foretagsobligationer - Hog rénta ger storre

avkastningspotential
Avkastningen pa foretagsobligationer har varit svangig i ar. Blickar vi fram-
at ser global makro god ut. Féretagens vinstutsikter bedémer vi som ljusa,
vilket bor stodja marknaden for foretagsobligationer. Skattesénkningarna
i USA kan komma att starka foretagens finansiella stallning, vilket &r posi-
tivt for kreditavkastningen. En risk &r att efterfragan pa obligationer i USA
minskar ytterligare som en foljd av en mer normaliserad penningpolitik,
vilket kan paverka totalavkastningen negativt. Centralbankernas ageran-
de forblir viktigt for tillgangsslaget, da snabbt stigande rantor skulle vara
negativt. Vi ser stigande réntor framéver, men tror att uppgangen blir mo-
dest. ECB utgor aven fortsattningsvis en positiv och stabiliserande faktor
med fortsatta stodkdp, om an i minskad omfattning 2019. Vi foredrar fore-
tagsobligationer i Sverige, Europa och tillvéxtlander framfor de i 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 tolv manaders sikt da vi ser att det fortfarande finns
mer att hamta i dagens lagrantemiljo. Bland aktier foredrar vi framfor allt tillvaxtmarknader
och smabolag i Europa och Sverige. Pa rantesidan valjer vi att framst placera i bostads-
obligationer och foretagsobligationer med hog kreditsakerhet samt i tillvaxtmarknads-

obligationer.

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

Tack vare en fortsatt stark global konjunktur, stigande vinster och
fortsatt laga rantor ser vi stod for en god borsutveckling framéver.
De storre svangningarna pa marknaderna kan dock komma att fort-
satta pa grund av osakerhet kring de ekonomiska effekterna av USAs
planerade handelshinder mot framst Kina.

Den globala aktievéarderingen &r generellt hog och vi ser en viss
risk for att stigande rantor kan komma att ifragasatta den vardering-
en ytterligare framover. Denna manad minskar vi nagot i svenska och
japanska aktier drivet av att vi ser béttre mojligheter i europeiska
smabolag dar vi forutspar héga vinstforbattringar och relativt attrak-
tiva varderingar. I var regionala allokering ar vi marginellt undervikta-
de Sverige och USA till forman for aktier i Europa och pa tillvaxtmark-
naderna (inom Sverige har vi en dvervikt av smabolag).

Huvuddelen av rénteallokeringen i Bekvdma Fonder utgors av bostads-
obligationer samt europeiska och amerikanska foretagsobligationer.
Vi anser att dessa tillgangslag erbjuder en lag kreditrisk vilket ger god
riskjusterad avkastning dven vid svagt stigande marknadsrantor.

Innehavet i tillvaxtmarknadsobligationer har en hogre risk an an-
dra obligationsinnehav i de Bekvama Fonderna. Samtidigt erbjuder de
en betydligt battre avkastningspotential vilket sprider riskerna i for-

hallande till 6vriga tillgangar. Pa sistone har vi 6kat innehavet i detta
tillgangslag da rantan pa tillvaxtmarknadsobligationerna 6kat. Denna
manad képer vi tillvaxmarknadsobligationer noterade i USD (men va-
lutasakrade till SEK) i tillagg till de obligationer i lokal valuta vi ager se-
dan tidigare.

Absolutavkastande fonder har haft svart att generera god avkast-
ning i rddande marknadsklimat. I vara fonder med lagre risk har vi
dock valt att ha ett visst innehav i denna typ av fonder. Detta for att
behalla en god riskspridning.

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 portféljallo-
keringen ser ut i Bekvdma Fonder. Bland vara placeringsférslag med
hogre risk véljer vi att ha en relativt stor andel aktier da vi anser att
det &r det mest attraktiva tillgdngsslaget pa tolv manaders sikt. For
att fa en bra riskspridning utgor globalfonder grundbulten i samtliga
placeringsforslag.

For globalfonderna valjer vi fonder som forvéntas prestera braien
globalt stigande rantemiljé. Darfor har vi valt globalfonder som &r in-
riktade pa lagt varderade och mindre rantekansliga bolag (istallet for
tillvaxtbolag som generellt gar samre nar rantorna stiger).

Vi har valt att exponera oss mot europeiska och svenska smabolag
eftersom de ofta har storre mojligheter att véxa. Vinsttillvaxten bru-
kar darmed ocksa vara storre i dessa bolag, vilket &r gynnsamt nu nar
det &r generellt svart att skapa avkastning. Denna manad okar vi i fon-
den Lannebo Europa Smabolag som vi tycker &r attraktiv varderat.
vars innehav bestar av bolag som vi tycker &r attraktivt varderade.



fortsdttning - Fondval - sd placerar vi utifrdn vdr vy

Vidare ser vi en god potentiali tillvaxtmarknader dér varderingen
ar relativt lag jamfort med de mer utvecklade ekonomierna samtidigt
som bolagens vinster véntas stiga i relativt hog takt framover.

I kategorin langa rantefonder utgors grundbulten av svenska
langrantefonder. De véntas ge en positiv avkastning samt ger en bra
diversifiering till var aktieexponering. For att fa en bra riskspridning
ager vi ocksa foretagsobligationer i Europa och USA. Vi valjer ocksa
tillvaxtmarknadsobligationer, valutasakrade och i lokal valuta, da de
erbjuder en bra [6pande direktavkastning. Som en f6ljd av var vy i va-
lutasdkrade tillvéxtmarknadsobligationer véljer vi att denna manad ta
in fonden Neuberger Berman EM Debt Hard Currency.

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med god kre-
ditkvalitet i Sverige da vi bedémer att dessa kommer ge lite battre av-
kastning an traditionella penningmarknadsfonder. Denna manad
minskar vi innehavet nagot till forman for tillvaxtmarknadsobligatio-
ner som vantas ge en battre riskjusterad avkastning.

Inom kategorin absolutavkastande fonder véljer vi Norron Target
och Standard Life GARS. Dessa tva fonder har avkastningsprofiler
som Okar riskspridningen inom segmentet och skapar forutsattningar
for en hogre riskjusterad avkastning framéver.

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

—

Forandringar 15 juni 2018

Vi gor forandringar i fyra av fem aktiva placeringsférslag.

Aktiv Defensiv

BlackRock EM Local Currency Bond Fund................ 5.0%
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag...........ocweeeee -5.0%
Aktiv Stabil

Neuberger Berman EM Debt Hard Currency............ 5.0%
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag...........cocoweeeee -5.0%
Aktiv Balans

Neuberger Berman EM Debt Hard Currency............ 5.0%
Lansforsakringar Kort Ranta Foretag...........ooowueee -5.0%
Aktiv Potential

Lannebo Europa Smabolag .................rcreeenene 5.0%
Lansforsakringar Sverige AKLIV ........ccooovenevercrerrrererenns -5.0%




Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

\ L/

B Korta rantefonder 10%

[ | Langa rantefonder 63%

[ Absolutavkastande
fonder 18 %

B Globala aktiefonder 7%

[0 svenska aktiefonder 2%

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

[ | Langa rantefonder 58 %

[ Absolutavkastande
fonder13%

B Globala aktiefonder 21%

[™7 svenska aktiefonder 8%

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

[ | Langa rantefonder 36 %

[0 Absolutavkastande
fonder 8%

B Globala aktiefonder 41%

[0 svenska aktiefonder 15%

0) N

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

[ | Langa rantefonder 18 %

[T Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 57%

[0 Svenska aktiefonder 21%

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

B Globala aktiefonder 73%
[T Svenska aktiefonder 27%

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

Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

»
o'

[ | Lansférsakringar Kort
Rénta Foretag 10 %

[ | 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 15%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 5%

Aktiv Stabil
(Lag risk)

N

[ | Lansforsakringar Lang
Rantefond 30%

I Blackrock Euro Corporate
bond 15%
Norron Target 15%
BlackRock EM Local
Currency Bond 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 15%

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 10 %

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 5%

Aktiv Balans
(Medelrisk)

')

[ | Lansférséakringar Lang
Rantefond 25%
Norron Target 10 %

BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 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
(Mycket hog risk)

_ 4

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 15 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 15 %

[ | Lansforsakringar
Smabolag Sverige 10 %

[ | Lansforsakringar USA
Indexnéara 10 %

M Lannebo Europa
Smabolag 10 %

[ | 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.
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+46 8 588 415 64
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+46 8 588 400 97
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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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