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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 ar stark men uppvisar storre regionala skillnader. USA gar fortsatt
starkt medan eurozonens tillvaxt mattas av nagot. Handelspolitiken utgor en forhojd risk-
faktor men i likhet med tidigare bedomning tror vi att effekterna pa den globala konjunkturen
blir begransade. Var positiva vy pa aktier och tro pa ett stigande rantelage grundas i den starka
konjunkturen, aven om riskaptiten kan forandras snabbt av nyheter kring handelspolitiken.

Global konjunktur

Fortsatt starkt fortroende tyder pa stabil konjunktur, men regionala

skillnader okar

= Global tillvaxt mattas tillfalligt under andra halvaret, framst drivet
av stora tillvaxtlander som Indien och Ryssland. I USA fortsatter
den starka tillvaxten

= Konjunkturen i Europa forbattras men i en langsammare takt an
tidigare

= Ttakt med att konjunkturen starks ser vi en gradvis stigande inflation

= Penningpolitiken blir ndgot mindre expansiv, men de regionala
skillnaderna har 6kat

Risker bestar men ar dverlag balanserade

= I Sverige fortsatter den starka konjunkturen dven om bostadsin-
vesteringar sanker tillvéxtakten

= Riskerna kring Italien har 6kat nagot men vi ser fortfarande en lag
risk for att de ska fa spridningseffekter

= Den starka konjunkturen i USA gor att Fed ar fortsatt pa banan med

ytterligare rantehojningar

= Handelskriget far mycket medieutrymme men effekterna pa den
globala konjunkturen bedéms bli mattliga

= Turkiet har drabbats av en klassisk valutakris dér fértroendet for
centralbanken ifrgasatts. Aven om oron kan sprida sig bedémer
vi den risken som lag

Borsutveckling 2018
Avkastning i svenska kronor
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Blandad utveckling pa de globala aktiemarknaderna

Vi ser stod for stigande aktiekurser drivet av stark global tillvaxt,
stigande vinster och fortsatt l[3ga réantor

Trots drets uppgang pa varldens borser ser vi fortfarande inte for-
hojda risker for en global avmattning i konjunkturen eller fog for att
foretagens varderingar ar for hogt stallda

De handelstullar som USA har infort eller forvantas infra utgor en
risk for lagre ekonomisk tillvaxt och darmed lagre bérskurser

Internationella rantor har 6verlag varit oférandrade under sommaren

ECB forandrade inte sin syn pa penningpolitiken under métet i juli,
och planen &r fortsatta stodkop aret ut

Rantornai Italien har fortsatt att stiga och den politiska risken bestar
Riksbanken héjer rantan under fjérde kvartalet 2018

En fortsatt stark konjunkturutveckling och mindre expansiv penning-
politik innebar att langrantorna stiger framover, dock i ldngsam takt



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 vi bedomer att dessa kommer fa en liten effekt pa den globala konjunkturen.

Sverige: Fortsatt stark konjunktur men
Riksbanken avvaktar med héjning till
slutet av dret..

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

Eurozonen: Viss avmattning men
fortsatt aterhamtning och lag
inflation gor att stodkopen fortséttef.

Ryssland: Tillvaxten forbattras och
aterhamtningen fortsatter sa lange
oljepriset &r stabilt. Okad politisk

Storbritannien:
Osakerhet kring Brexit
bestar och tillvéxten
dampad enligt forvantan.

USA: Inflationen har
aterhdmtat sig och Fed
fortsdtter hoja rantan.

P

Brasilien: Fortsatt
politiskt osakert
med férsamrade
ekonomiska utsikter.

Sverige - Riksbanken hojer rantan innan aret &r slut

Den svenska ekonomin fortsatter att utvecklas val och BNP-tillvéxten
var enligt preliminara siffror éverraskande stark under andra kvartalet.
BNP véxte med 3,3 procent i arstakt och det var framfor allt hushallens
konsumtion som utvecklades starkt. Daremot visar KI-barometern en
nagot lagre optimism &n normalt bland saval hushall som i detaljhan-
del vilket talar for en nagot svagare hushallskonsumtion framover.
Bostadsinvesteringarna fortsatter att mattas av vilket kommer att
tynga tillvéxten men positivt var att exporten aterhdamtade sig under
andra kvartalet. Sammantaget forvantar vi oss att tillvaxten dampas
nagot men att den samtidigt stods av en stark omvarldsutveckling
och till viss del av en svag krona som gynnar exporten. Vi tror &ven att
naringslivets investeringar fortsatter att 6ka mot bakgrund av ett hogt
kapacitetsutnyttjande. KI-barometern tyder pa en generellt fortsatt
god tillvaxt i den svenska ekonomin och framfor allt inom industrin.
Arbetsmarknaden fortsatter att starkas med okad sysselsattning
(&ven om arbetsl6sheten varit i stort oférandrad de senaste mana-
derna). Foretagens anstallningsplaner ar fortsatt goda, dven om de
har avtagit ndgot, och arbetskraftsbristen i privat sektor ar pa hoga
nivaer. Samtidigt ar antalet lediga jobb i relation till arbetslésheten pa

osdkerhet:

Kina: Konjunkturen fortsatt

Indien:
Framatblickande
indikatorer fortsatt
starka.

Prognos for BNP-tillvaxten 2018

hoga nivaer, vilket indikerar stora matchningsproblem. Inflationen en-
ligt KPIF har fortsatt varit ndra 2 procent under aret. Till stor del drivs
priskningarna av stigande energipriser och rensat for energi ar det
underliggande inflationstrycket mattligt. Vi tror att konjunkturlaget
och den starka arbetsmarknaden kommer géra att inflations- och (6-
netrycket successivt 6kar. Den svaga kronan véntas ocksa bidra till
att 6ka importpriserna och séaledes ge en positiv men tillfallig effekt
pa inflationen. Sammantaget tror vi att det har gor det méjligt for
Riksbanken att inleda med en forsta rantehéjning i december.

USA - Fokus pa handelspolitik och expansiv finanspolitik

Den amerikanska ekonomin fortsatter att utvecklas starkt. Under det
andra kvartalet vaxte BNP med 4,1 procent i uppréknad arstakt och ut-
vecklingen pé arbetsmarknaden fortsatter att imponera. I genomsnitt
har 215 000 nya jobb tillkommit per manad sedan arsskiftet och fore-
tagens anstallningsplaner tyder generellt p& en fortsatt god utveck-
ling. Det starka laget pa arbetsmarknaden tillsammans med den ex-
pansiva finanspolitiken och ett stigande kapacitetsutnyttjande bor ge
fortsatt stod at saval konsumtion som foretagsinvesteringar. Hushal-
len och foretagen ar fortsatt optimistiska och det framsta osékerhets-

stark och inflationen mattlig.



fortsdttning - Global konjunktur stark

momentet ar framfor allt kopplat till handelspolitiken och den upp-
trappade retoriken med hot om utékade tullar mellan USA och Kina,
aven om relationerna med EU mjuknat en aning. Féretagen uttrycker
oro for framtiden, men det har inte &nu borjat synas i reell data. Trots
att vi ser handelskonflikterna som klart negativa gor vi beddmningen att
de har méttliga effekter pd den allmanna konjunkturen. Den amerikanska
centralbanken ldmnade som véantat styrrantan oforandrad i augusti.
Fed malar upp en ljus bild av den amerikanska ekonomin &ven om asik-
terna hur stor risken ar for stigande inflation skiljer sig at mellan leda-
moterna. Den starka sysselsattningen har annu inte resulterat i en
markant stigande [6nedkningstakt, och om eller nar det sker ar en
oppen fraga. Var beddémning &r att den amerikanska centralbanken

ar fortsatt pa banan for ytterligare tva héjningar 2018 och tre 2019.

Eurozonen - Viss avmattning men fortsatt aterhamtning och
stramare arbetsmarknad

T eurozonen ar utvecklingen fortsatt god men tillvaxten har mattats
av under forsta halvaret och var ndgot svagare an vantat under andra
kvartalet. BNP steg med 2,1 procent under andra kvartalet jamfért med
andra kvartalet 2017. Avmattningen ska forvisso ses mot bakgrund av
att tillvaxten var ovanligt hog under 2017 och att den langsiktigt hall-
bara tillvéxten &r férhéllandevis l&g i eurozonen. Aven om fértroende-
indikatorer mattats av under aret tyder dessa pa en fortsatt robust ut-
veckling. Den inhemska efterfragan stods av en fortsatt férbattrad
arbetsmarknad med 6kad sysselsattning och vi tror att den ekonomiska
utvecklingen forblir stark trots risker for férsamrade handelsrelationer
ur ett globalt perspektiv. Foretagens anstallningsplaner &r pa goda niva-
er och vi tror att 6kade kapacitetsbegransningar samt en fortsatt god
global konjunktur bidrar till 6kade foretagsinvesteringar. Euron har varit
forhallandevis stabil under sommaren men férsvagningen under aret
bor ge ytterligare stod for exporten framéver. Samtidigt forblir penning-
politiken, och i viss man finanspolitiken, stodjande. Trots att arbets-
l6sheten borjat ndrma sig langsiktigt hallbara nivaer enligt OECD ar
erfarenheten fran andra utvecklade lander, som kommit léngre i kon-
junkturcykeln, att loneutvecklingen forblir svag trots alltmer anstrangda
arbetsmarknader. Sammantaget gor det att vi ser lag risk for ett pa-
tagligt stigande kostnadstryck i nartid, vilket talar for fortsatt lag men
gradvis stigande inflation i takt med att konjunkturen fortsatter att
starkas. Den underliggande inflationen i eurozonen ar fortsatt langt
under malet tva procent. Vi tror att ECB féljer det annonserade pro-
grammet for stodkop av vardepapper under hela 2018. Vid arsskiftet
avslutas nya kdp men aterinvesteringar fortsatter. Vi tror att ECB héjer
styrrantan av penningpolitiska skél forst under andra halvaret 2019.
Den politiska och statsfinansiella osakerheten kvarstar alltjamt i Italien
och budgetférhandlingarna infor 2019 vantar efter sommaren. Det kan
sannolikt leda till fortsatt osékerhet under forhandlingsperioden i och
med att regeringens politiska agenda bland annat varit sénkta skatter,
medborgarlén och atertagande av tidigare reformer. Premiarminister
Conte har dock sagt att man kommer halla sig inom EU:s regelverk.
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Kina - Fokuserar aterigen den ekonomiska politiken pa kortsiktigt
stabil tillvaxt

Handelsrelationerna mellan USA och Kina har fortsatt att dominera
nyhetsflédet under sommaren. Viktigaste nyheten &r att den ameri-
kanska regeringen nu dvervager ytterligare handelstullar pa motsva-
rande import for 200 miljarder dollar. Kina svarade att man i sa fall in-
for tullar pa amerikansk import motsvarande 60 miljarder dollar. Aven
om dessa utokade tullar blir verklighet beddmer vi att effekten pa hela
den amerikanska och den kinesiska ekonomin blir begrénsad. I 6vrigt
har budskapet fran den kinesiska regeringen varit att fokus for den
ekonomiska politiken ar att halla tillvéxten stabil snarare &n att som
tidigare forsoka begransa kredittillvaxten. I 6vrigt har ekonomisk sta-
tistik varit marginellt svagare &n vantat men vi tror att en fortsatt stark
global konjunktur tillsammans med stddjande finans- och penning-
politik, kommer att halla den kinesiska tillvéxten stabil &ven framover.

Japan - Penningpolitiken forblir oférandrad

Foretagens och hushallens fortroende sjonk nagot i juli, och dven hard
data som industriproduktion var nagot svagare an tidigare. Japan drab-
bades hart av mycket kraftiga regn under juli vilket vantas ha stért pro-
duktionen, ndgot som kommer synas i data kommande manader. Order-
ingangen i industriproduktionen for juli och augusti blir darfor sarskilt
intressanta. Den japanska yenen har forsvagats ytterligare och bér fort-
satta at stodja exportmarknaden. Arbetsldsheten steg marginellt i juni
men ligger pa fortsatt mycket laga nivaer. Den fortsatt starka trenden
av ett 6kande kvinnligt arbetskraftsdeltagande gor det dock svart att
bedéma var den [angsiktigt hallbara arbetsléshetsnivan ligger och dar-
med om dagens [3ga arbetsl6shet indikerar ett stramt resursutnyttjan-
de. Inflationen utvecklades svagt under juni och karninflationen ligger
nu under 0,25 procent. Den japanska centralbanken reviderade ned sin
inflationsprognos for ndstan hela prognoshorisonten vid métet den 31
juli. Man behéll malet att halla 10-arsrantan kring noll under 2018 och
2019. Man kommer dock framover tillata att réntan handlas inom ett na-
got storre intervall an tidigare. Var bedémning ar att centralbanken inte
kommer att strama at penningpolitiken férran inflationen ser ut att na
eller 6verskrida malet pa tva procent pa medellang sikt.
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Aktier fortsatter vara det som ar

mest mtressant

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

Europa®
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jg| Aktiemarknaden globalt - Bra vinst6kningar men nagot
hog 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 rénteuppgang vi ser
framfor oss kommer bli sé stor att den hammar utvecklingen pa svenska
borsen framéver. Dessutom gynnas svenska borsbolag av att utsik-
terna i Europa ser bra ut 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.
Vi ser dven att det negativa sentimentet kring den svenska ekonomins

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.

kortsiktiga utveckling &r pd vdg att bli mer positivt och att den senas-
te tidens kronforsvagning leder till hogre vinster i exportfokuserade
bolag. Det rader dock fortfarande en viss osakerhet for utvecklingen
av den svenska bostadsmarknaden vilket kan fortsatta att paverka
konjunkturutvecklingen ndgot negativt.

I det kommande riksdagsvalet forvantas inget regeringsalternativ
fa en klar majoritet (utifran nuvarande opinionslage). Var bedémning
ar att valet inte kommer att paverka borsen negativt i nagon stérre
utstrackning pa kort sikt.

Vi forhaller oss svagt positiva till svenska aktier framéver och ser
aven att varderingen kommit ner ndgot vilket styrker var tes.
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Jg| Europa - Rimlig vardering och bra vinstékningar
ger fortsatt stod
+ Stark ekonomisk aterhamtning och global tillvéxt
+ Lag borsvardering och bra vinstpotential
- Det politiska lget i Italien och Spanien kan utgora en viss risk
Den europeiska centralbanken forsétter att bedriva en expansiv

penningpolitik och de europeiska bolagens vinster vantas fortsatta
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Vadersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.



utvecklas positivt. De europeiska borserna ar relativt ldgt varderade
jamfort med exempelvis den amerikanska, vilket motiveras framst av
att Europa ligger efter USA i konjunkturcykeln. Vi ser en fortsatt god
aterhdmtning for regionen, dock ser vi att den politiska situationen
med allt fler EU-skeptiska regeringar kan komma att hamma stabilite-
ten i det europeiska samarbetet pa lite langre sikt.

Vi ar svagt positiva till europeiska aktier da vi ser en nagot lag var-
dering samt utrymme for vidare vinsttillvaxt.
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USA - Stabil ekonomisk tillvaxt, men atstramande
penningpolitik

+ Stabil ekonomisk tillvéxt

+ Ekonomiska reformer kan ge 6kade foretagsvinster pa kort sikt

- Mer atstramande penningpolitik véntas 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.

Vi har sammantaget en svagt positiv vy pd amerikanska aktier.

Japan - Finanspolitisk stimulans 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. De framsta drivkrafterna till bola-
gens vinster ar den expansiva penningpolitiken och den starka globala
konjunkturen.

Efter varens marknadsturbulens ser vi att varderingen 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 cen-
tralbanken ska kommunicera planer pa en mer normaliserad penning-
politik, vilket i sa fall skulle kunna starka valutan. Vi ser inte att detta
kommer handa 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. Dartill &r till-
vaxtmarknadsbolag lagre vérderade an bolag i de mer utvecklade eko-
nomierna. Vi bedémer darfor att de successivt kommer narma sig den
hogre vardering som de senare handlas till. Det bygger vi pa en fort-
satt stark tro pd att den starka globala konjunkturen leder till stigande
vinster for dessa bolag. De mindre bolagen i regionen ser ut att vara
sarskilt attraktivt varderade.

Vihar 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.

Réntor och valutor - Inflationen fortfarande ett orosmoln
for Riksbanken

Som véntat beslutade Riksbanken att behalla styrrantan oférandrad i
juli. Aven prognosen for rantan, det vill sdga rantebanan, ldmnades
oféréndrad och Riksbanken indikerar ddrmed fortsatt att reporantan
hojs under fjarde kvartalet 2018. Inflationen (KPIF) i juli var nagot 6ver
Riksbankens prognos och forvantas ligga kring malet om 2 procent
resten av aret. Daremot ar det osakert om den underliggande inflatio-
nen rensat for energi aterhamtar sig tillrackligt fran arets svaga inled-
ning. Vi tror darmed att Riksbanken ar forsiktig med rantehojningar tills
man ar mer saker pa inflationstrycket. Svensk konjunktur &r god och
starks med stod av den globala utvecklingen vilket tillsammans med en
stark arbetsmarknad gor att inflationen successivt bor 6ka dven om ut-
sikterna blivit mer osakra. Vi tror att svarigheterna att hitta kompetent
arbetskraft kommer bidra till en snabbare l6nedkningstakt framover.
Samtidigt har vi inte sett ndgon tydlig acceleration i l6neutvecklingen,
vilket sannolikt blir avgérande fér om inflationen ska kunna stabilisera
sig runt inflationsmalet. Vi bedomer att Riksbanken foljer sin aktuella
rantebana och att den férsta hojningen kommer under fjarde kvartalet.

Internationella langrantor ar pa ungefar samma nivaer som fére
sommaren och vi forvantar oss att svenska och internationella langrantor
stiger gradvis. Den globala konjunkturen &r god, och fortsatter att starkas,
vilket gor det mojligt for centralbankerna att strama &t penningpolitiken.
Vitror att uppgangen kommer ske [angsamt. For det talar ett ddmpat
globalt inflationstryck och en mycket expansiv penningpolitik i Europa
och Japan. Den svenska kronan ar pa fortsatt svaga nivaer mot euron
men &r, precis som dollarn, néstan oférandrad sedan sommarens bor-
jan. Pa 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 och tillvaxtmarknadsobligatio-
ner har varit svangig i ar. Blickar vi framdt ser den globala tillvaxttak-
ten god ut. Vi bedémer dessutom foretagens vinstutsikter som ljusa
vilket sammantaget bor stddja avkastningen for foretagsobligationer
och tillvaxtmarknadsobligationer framéver.

Rantan pa obligationerna ar hog relativt svenska statsobligationer,
vilket i kombination med endast modesta rantehdjningar borgar for en
god totalavkastning. I Europa utgor ECB &ven fortséttningsvis en po-
sitiv och stabiliserande faktor med sina fortsatta stodkép, om ani
minskad omfattning 2019. I USA kan skattesankningarna komma att
starka foretagens finansiella stéllning, vilket ar positivt for kreditav-
kastningen. En risk ar dock att efterfragan pa foretagsobligationer i
USA minskar ytterligare som en féljd av en mer normaliserad penning-
politik, vilket kan paverka totalavkastningen negativt. I tillvaxtmarknader
ar svangningarna hogre, men det galler ocksa rantan vilket bor ge en
god avkastning pd langre sikt.

Sammantaget foredrar vi féretagsobligationer i Europa samt till-
vaxtmarknadsobligationer framfor foretagsobligationer i USA.
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Vadersymbolerna visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaderna pa 12 manaders sikt.
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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 tillvaxtmarknadso-

bligationer.

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
inforda och planerade handelshinder mot framst Kina.

Den globala aktievéarderingen &r generellt ndgot hog och vi ser en
viss risk for att stigande rantor kan komma att ifragasatta den varde-
ringen ytterligare framéver. Denna manad 6kar vi nagot i svenska
aktier och minskar i globala drivet av héjda vinstférvantningar for
svenska féretag efter den senaste tidens kronférsvagning. I var regi-
onala allokering &r vi dock fortfarande marginellt underviktade Sveri-
ge och USA till forman for aktier i Europa och pa tillvaxtmarknaderna.

Huvuddelen av rénteallokeringen i Bekvama Fonder utgérs av bo-
stadsobligationer samt europeiska och amerikanska foretagsobliga-
tioner. Vi anser att dessa tillgangslag erbjuder en [ag kreditrisk vilket
ger god riskjusterad avkastning dven vid svagt stigande marknads-
rantor.

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. Denna manad okar vi aterigen i tillvax-
marknadsobligationer noterade i USD (men valutasakrade till SEK) vil-
ka vi dven kopte i mindre omfattning i bérjan pa sommaren, i tillagg till
de obligationer i lokal valuta vi ager sedan 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 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 Bekvama 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 sdmre nér rantorna stiger). Denna ma-
nad 6kar vi dock nagot i svenska aktiefonder och minskar i globala dri-
vet av hojda vinstforvantningar for svenska foretag efter den senaste
tidens kronférsvagning.

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.
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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
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langrantefonder. De véntas ge en positiv avkastning samt ger en bra v

diversifiering till var aktieexponering. For att fa en bra riskspridning Vi gor forandringar i en av fem aktiva placeringsforslag.

ager vi ocksa foretagsobligationer i Europa och USA samt tillvaxt-

marknadsobligationer, valutasakrade och i lokal valuta, da de erbjuder Aktiv Potential

en bra l6pande direktavkastning. Lansforsakringar Sverige AKtiv............eicccccccne +5.0%
Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med god kre- SEB Hallbarhetsfond Global..........oooeevveeecommeeeerercronn. -5.0%

ditkvalitet 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 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.



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)

C

[ | Langa rantefonder 57 %

[ Absolutavkastande
fonder13%

B Globala aktiefonder 22%

[™7 svenska aktiefonder 8%

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

[ | Langa rantefonder 34%

[0 Absolutavkastande
fonder 8%

B Globala aktiefonder 42%

[0 svenska aktiefonder 16%

) .

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

[ | Langa rantefonder 16 %

[T Absolutavkastande
fonder 3%

B Globala aktiefonder 58%

[0 Svenska aktiefonder 23%

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

B Globala aktiefonder 72%
[ Svenska aktiefonder 28%

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)

[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

I SEB Hallbarhetsfond
Global 10 %

[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv 20 %

[ | 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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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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