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I Investeringshjalpen
I Investeringshjalpen ger vara experter sin syn pa det ekono-

miska laget i Sverige och vérlden. De guidar dig ocksa genom
aktie- och rantemarknaden och ger aktiva placeringsforslag.
Tanken med Investeringshjalpen ar att den ska fungera som
ett verktyg for dig som sparare och ddrmed underlétta dina
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Investeringshjélpen ges ut av Lansférsakringar Bank och
publiceras i mitten av varje manad.
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Var syn i korthet

Den globala ekonomin gar in i en langsammare aterhamtning men tillvaxten forvantas fortsatta
vara starkare an normalt. USA utvecklas starkt men i en ldngsammare takt an tidigare. Europa
hade en svag inledning av aret och den starka aterhamtningen fortsatter flera kvartal framat.
Kina har redovisat en svagare tillvaxt an vantat och nya penningpolitiska stimulanser forvantas
under de kommande manaderna. Den starka uppgangen i energipriserna leder till en fortsatt
hog inflation, men risken for en snabb atstramning av penningpolitiken ar fortfarande lag.
Borserna varlden over har sjunkit kraftigt i september och rantorna har stigit nar oron for
en hogre inflation an vantat och en svagare tillvaxt spridit sig.

Global konjunktur

= Tillvaxten i den globala ekonomin blir ldgre, men anda starkare &n
normalt.

= TUSAblir tillvéxten lagre men dterhdmtningen pd arbetsmarknaden
fortsatter nar foretagen anger rekordhdga anstallningsplaner.

= Stark dterhamtning i den svenska ekonomin nar arbetsmarknaden
forbattras och konsumtionen tar fart.

= Mycket stark tillvaxt i Eurozonen under resten av aret.

= Kina utvecklas svagare an vantat och ytterligare penningpolitiska
stimulanser véntas snart.

Riskbilden

= Fragor kring den finansiella stabiliteten finns i Kina nar myndighe-
terna masta hantera konsekvenserna av Evergrandes mojliga kon-
kurs.

= Ekonomin forsatter att vara i behov av bade penning- och finans-
politiska stimulanser. Risken for en envist hog inflation som skulle
leda till snabba penningpolitiska atstramningar beddms &ven fort-
sattningsvis vara lag.

= Risken for att den ekonomiska politiken stramas at for tidigt ser vi
som en viktig risk infor 2022.
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Var syn pa aktie- och rantemarknaden

Svagt
positiv

Positiv

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

Omfattande risker men ocksa majligheter

= Den globala aterhdmtningen ar nu ett faktum.

= Ledande indikatorer for konjunkturutvecklingen har borjat tappa
momentum.

= Varldens centralbanker och regeringar har lanserat omfattande
stimulanspaket vilket ddmpat nedgdngen i ekonomier och sénkt
risken for aktier och andra risktillgangar.

Vi ar neutra till aktier

= Vidrneutrala till aktier pa global niva dd vi ser att aterhamtningen
prisats in i bolagens vardering.

= Svenska korta och langa obligationer har relativt lag risk jamfort
med andra tillgdngsslag, avkastningen vantas dock bli blygsam.

= Viarneutrala till foretagsobligationer mot bakgrund av att bade
konkursrisker och kreditriskmarginaler ar laga.




Lugnare aterhiimtning i globala ekono-
min, tillviaxten bedoms fortsatt stark

Amerikansk ekonomi har aterhamtat fallet i BNP och aktiviteten stiger i bade tillverknings-
och tjanstesektorn. Svensk ekonomi gar fran klarhet till klarhet och aterhamtningen pa
arbetsmarknaden tar fart. I Eurozonen forvantas hog tillvaxt nar Tyskland bedoms utvecklas
starkt efter ett svagt andra kvartal. Japan drabbades av flera coronavagor men aterdpp-
ningen har startat och aterhamtningen bedoms ta fart. Allt mer tyder pa att den kinesiska
ekonomin kommer fortsatta vara dampad och penningpolitiska stimulanser forvantas snart.

Eurozonen: - Mycket stark tillvaxt
under hela 2021

Sverige: Arbetsmarknaden
fortsétter att forbattras och
ger bransle till aterhamtningen

Japan: Ateréppningen av
ekonomin bedoms leda till en
mycket stark tillvaxt under det
fjrde kvartalet

e

Storbritannien: Stark
aterhdmtning och central=
banken signalerar lagre
stimulanser

"’
Kina: Svagare tillvaxt an
véantat och myndigheterna
ar i behov av att stodja
ekonomin och sékerstalla
den finansiella stabiliteten
ilandet

USA: Arbetsmarknaden for-
stéarks och féretagen anger
rekordhdga anstéllningsplaner

Indien: Stark tillvéxt efter.
den senaste coronavagen

Brasilien: Smittspridningen
ar fortsatt hog

I Prognos for BNP-tillvaxten 2021 I

Aktiemarknaden har totalt sett utvecklats svagt under september
och det galler saval tillvaxtmarknader som USA och Europa.
Réntemarknaden har préglats av ett ndgot stigande rantelage,
sarskilt amerikanska l&nga rantor. Sett till de relativt oférandrade
tillvaxts- och inflationsutsikterna ser vi nedgangen pa bérsen som
Gverraskande.

Global trend .
Konjunkturen fortsatter att férbattras men utsikterna har férsamrats
marginellt sedan férra manaden. Fortroendebarometrar tyder fortfa-
rande pd att aktiviteten fortsétter att stiga framdver, men inte i Kina

dar inkdpschefsindex nu svangt om och indikerar en nedgéng i tillverk-
ningssektorn. Stigande el- och ravarupriser har préaglat utvecklingen

under ménaden och vi kommer att fa se storre tillfalliga inflationsim-

pulser &n vi vantat oss. Finansiella marknader har utvecklats svagt under
september, med hogre volatilitet och stigande rantor. Den amerikanska
centralbanken har meddelat att en nedtrappning av stodkopen ligger
nara i tiden, och att fler ledaméter nu spér en nagot tidigare rantehoj-
ning. Vi beddmer dock att den globala dterhamtningen fortsatter i god
takt, marknadsoro till trots. I USA har en 6verenskommelse uppnatts
over skuldtaket och Biden-administrationen kan nu fokusera pa stimu-
lanspaketet. I Kina har turerna kring Evergrande tidvis tyngt markna-
den men vi ser fortfarande endast en méttlig internationell spridning
av oro.

Aktiemarknaden sjonk tillbaka i september
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fortsdttning - Global konjunktur

USA

Den amerikanska ekonomin har nu dterhamtat fallet i BNP och ligger
nu ndgot over nivan innan pandemin brét ut. Aktiviteten fortsatter att
stiga i bade tillverknings- och tjanstesektorn, om an i ldngsammare takt
an tidigare. Fortroendet hos hushallen och féretagen ar fortfarande
starkt &ven om man kan se fortsatta tecken pa mer forsiktiga hushall.
Arbetsmarknaden fortsatter dock att stérkas och sysselsattningen
stiger, amerikanska smaféretag har aldrig tidigare angett sa expansiva
anstallningsplaner.

= Lonetillvaxten tar fart i takt med en starkare arbetsmarknad, men
fragan ar om det blir uthalligt.

= Smafdretagen planerar nyanstallningar, vi réknar med fortsatt
stark sysselséttning framéver.

Arbetsmarknaden starks och foretagen vill anstalla fler

Sysselsattning, antal
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@ NFIB, smaforetagens anstallningsplaner Kalla: Lansférsakringar/Macrobond

@ Sysselsittning, exklusive jordbrukssektorn

Inflationen ar fortsatt hog men vi réknar med att den gradvis faller till-
baka under borjan av ndsta ar och ndrmar sig tva procent under 2022.
Vi ser fortfarande att det mest &r enskilda varugrupper som driver in-
flationen, men sett till trenden och l[angsiktiga inflationsférvantningar
sa finns det fa saker som tyder pa en problematisk utveckling framover.
Fed signalerar att tiden ar mogen for att inom kort trappa ned tillgangs-
kopen. Vi tror inte marknadsoron eller uppgangar pa energipriser kommer
att stora den processen. Det viktigaste att fokusera pa ar att amerikansk
ekonomi ar stark och bade finans- och penningpolitik ar fortsatt stod-
jande. Vi réknar med hag tillvaxt och stigande privat efterfragan under
2022, bade i form av konsumtion och investeringar.

= Baseffekter, ravarupriser och flaskhalsar har drivit upp inflationen
tillfalligt, men nu ser dessa effekter ut att bérja avta.

= Underliggande inflation &r betydligt mer stabil och aven om l6ne-
trycket vantas stiga nagot framaéver tror vi att inflationen kommer
att vara mattlig under kommande ar.

Inflationen i USA &r mer stabil an manga tror

Konsumentpriser, arlig procentuell férandring
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@ Inflation, exklusive volatila komponenter Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

Sverige

Svensk ekonomi gar just nu fran klarhet till klarhet och har utvecklats
nagot starkare an vantat. BNP-indikatorn kom in betydligt svagare an
vantat men vi bedémer att det framst handlade om tillfélliga utbuds-
effekter och inte om vikande efterfragan. Vi raknar dérfér fortfarande
med att konsumtionen stérks markant under sista kvartalet i sparen
av de borttagna restriktionerna. Fértroendet ar hogt hos bade hushall
och foretag, laget i ekonomin fortsatter att starkas. Sarskilt tillverk-
ningsindustrin verkar ha fatt ett ordentligt lyft d& inkdpschefsindex
steg ovantat mycket i september. BNP steg enligt férvantan under
andra kvartalet och vi ser ytterligare nagot forbattrade utsikter den
senaste manaden. Inflationen har stigit mer an véantat. Det &r framst
pa grund av hoga elpriser och vi ser ddrmed fortsatt inga skal till att
Riksbanken skulle dndra pa sin nuvarande plan att fortsatta stodkopen
fram till arsskiftet. Den underliggande inflationen ser fortfarande ut
att bli mattlig pa langre sikt.

= Foretagens investeringar 6kar, men framst inom tillverkning.
= Tjanstesektorns terhdmtning pagar men ligger efter industrin.

Bred aterhdmtning, men tjanstesektorn har mer att ge

Konjunkturbarometer for naringslivet, index, jan 2020 = 100
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Tillverkning @ Privata tjanster Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

@ KI-barometern, hela ekonomin

Vi lutar fortfarande at att det finns ett mycket stort konsumtions-
behov for varor och tjanster som hushallen konsumerat mindre av

det senaste dret. Det handlar frdmst om restaurangbesok, fritid, kultur
och resor. Vi ser inte ldngre ndgon stérre risk for att virusspridning
eller mutationer ska innebara nya restriktioner.



fortsdttning - Global konjunktur

= Svenska hushall har bade vilja och resurser att konsumera mer
framover, och med borttagna restriktioner finns nu aven bra méjlig-
heter.

= Kontosparandet hos hushallen &r cirka 200 mdr stérre &n forvantat
sett till historiska trender, om hushallen bérjar konsumera denna
buffert kan dterhamtningen ga &nnu snabbare.

= Att arbetsmarknaden fortsatter starkt med stigande inkomster och
hog optimism gor att vi ser bra tillvaxt framéver.

BNP-indikatorn for augusti var ovéantat svag, men vi tror det ar ett
tillfalligt hack i kurvan

BNP och konsumtionsindikator, index 2015 = 100
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@ Hushallens konsumtion @ BNP Klla: Lansforsakringar/Macrobond

Kontosparandet har stigit kraftigt under pandemin och an sa lange
sjunker det inte

Svenska hushall, kontoinnehav, mdr SEK, férandring sedan januari 2020
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@ Kontoinnehavare Kalla: Lansférsdakringar/Macrobond

Eurozonen

Vi behaller var bedémning att Eurozonens ekonomi kommer att véxa
starkt under resten av dret. Vi rdknar inte med att oron vi ser pa de
finansiella marknaderna idag kommer att ha en stor paverkan pa till-
véaxten och vi ser att smittspridningen fortsatter att falla vilket gor att
behovet av restriktioner minskar. Vi raknar ocksa med ett starkt bidrag
fran den tyska ekonomin efter att utvecklingen var svagare an vantat
under det senaste kvartalet. Hogre energipriser forvantas dampa ut-
vecklingen inom industrin, men teréppningen i ekonomin bedéms leda
till en stark tillvaxt i tjanstesektorn och en fortsatt &terhamtning i hela
ekonomin.

= Inkopschefsindexet minskade men fortsatter att peka pa en stark
tillvaxt. Vi raknar med att tillvaxten blir nagot lagre under det fjérde
kvartalet men fortfarande mycket starkare an normalt.

= Barometerindikatorn for Eurozonens ekonomi steg i september
efter en upprevidering i augusti och ligger nu pa rekordhéga nivaer.
Det ar framfor allt konsumentfortroendet som driver uppgéngen
och tillverkningsindustrin klarade sig battre &n vantat.

Barometerindikatorn forsétter att peka pa en kraftig expansion i
ekonomin

Barometerindikator for Eurozonen
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Kalla: Lansforsdkringar/Macrobond

Inflationen har 6verraskat pa uppsidan samtidigt som priserna for energi-
ravaror fortsétter att stiga. Vi raknade med en stigande inflation i tidi-
gare bedomningar men inflationen har varit hogre &n i vra berakningar.
Viférvantar oss hogre prisokningar under resten av aret, med en infla-
tion som kan ligga i narheten av 3,5 procent i slutet av aret. Den huvud-
sakliga anledningen &r att energipriserna vantas fortsatta ge ett starkt
bidrag till inflationen under resten av aret och borjan av nasta ar.

= Inflationen stiger men uppgangen har inte paverkat
l6nedkningarna an. Nedsténgningen i ekonomin har haft en kraftig
paverkan pa lonestatistiken och vi kommer inte fa en tydlig bild
forran borjan av nasta ar.

= Det ar en kraftig uppgang i energipriserna som forklarar den hoga
inflationen. Rensat for dessa effekter ligger inflationen pa en
mycket lagre niva, vilket innebar att det hoga inflationstalet
bedéms ha en begransad effekt pa ECBs penningpolitik. Negativa
rantor och tillgdngskop forvantas under en lang tid framover.

Hog inflation men underliggande inflationen ligger under 2 procent

Inflation och underliggande inflation i Eurozonen
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fortsdttning - Global konjunktur

Japan

Smittspridningen har minskat kraftigt i Japan, men ekonomin har drabbats
hért av den femte coronavagen och skarpta restriktioner. Vi raknar med
en mycket stark tillvéxt under det fjarde kvartalet, men det forklaras
framst av den svaga tillvéxten under ret. Pandemin har haft en stor och
utdragen paverkan pa den japanska ekonomin och dterhdmtningen har
varit [dngsam jamfort med andra utvecklade ekonomier.

= Tilltradande statsminister Fumio Kishima ger blandade signaler om
finanspolitiska stimulanser. Ytterligare stimulanser forvantas pa
kort sikt men en konsolidering av statsfinanserna forvantas langre
fram.

= Den starka nedgadngen i detaljhandeln och industriproduktionen i
augusti tyder pa att aktiviteten sjonk under det tredje kvartalet.
Detta innebar att tillvxten bedoms vara stark nar restriktionerna
lattas, men den langsamma aterhamtningen forvantas leda till att
Bank of Japan fortsatter med en mycket expansiv penningpolitik.

Nedgdngen i industriproduktionen och detaljhandeln tyder pa en
negativ tillvaxt under Q3
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Kina

Tillvéxten i den kinesiska ekonomin bromsar in, men det &r inte en 6ver-
raskning. Industrin drabbas av utbudsbegransningar efter den starka
aterhamtningen under 2020. Dessutom dras de omfattande stimulan-
serna tillbaka och fastighetssektorn paverkas av oron kring Evergran-
des majliga konkurs. Dessutom har energiférsorjningen drabbats av
stora avbrott vilket tyngt industrin ytterligare. Vi réknar inte med en
hérd inbromsning, men tillvaxten bedéms &nda bli svagare an normalt
under flera kvartal. Vi raknar ocksa med ytterligare penningpolitiska
stimulanser, men paverkan pa tillvaxten bedéms vara marginell efter-
som de kinesiska myndigheterna sannolikt vill undvika en kraftig
kreditexpansion.

= People’s Bank of China valde att ldmna styrrantan (LPR) of6rand-
rad under den senaste manaden, men inbromsningen i ekonomin
tillsammans med i oron i fastighetssektorn bedéms leda till rante-
sankningar redan nasta manad.

= Fortroendeindikatorer pekar pa att aktiveten i ekonomin kommer
att fortsatta vara dampad. Energibristen forvantas inte gora saken
battre nar leveranskedjor inom industrin &r redan spanda. All mer
pekar pa en svag utveckling i den kinesiska ekonomin under resten
av dret.

Inképschefer i Kina ser avmattning
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BNP-tillvéxt, arlig procentuell forandring
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Sverige USA
Fakta BNP Fakta inkopschefsindex
—/

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

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

—/

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




Global divergens - mojligheter

och risker

Ekonomins dterhamtning efter omstallningen pa grund av Covid-19 ar i full gang, bolagens vinster
har visat sig motstandskraftigare an vantat vilket bidragit till borsens snabba aterhamtning.
Framover ser vi dock att forvantningar pa ytterligare vinsttillvaxt for bolag pa global niva ar
lite hoga for att avkastningspotentialen, efter drets borsuppgang, ska motivera risken. Varldens
centralbanker och stater star redo att stodja ekonomierna och finansmarknaderna med nya
stimulanspaket. Sammantaget ar var vy for globala aktier pa tva ars sikt neutral.

Europa*

USA

Aktiemarknaden globalt - Neutral rekommendation
Da vaccinet mot Covid-19 rullats ut till befolkningen i Europa och USA
har restriktioner lattats. Virusets harjningar medforde forra aret en
minskad ekonomisk aktivitet pa grund av de restriktioner for person-
resor och transport av varor som uppstar nar stater forsokt minska
spridningen av viruset. Detta i sin tur slog mot foretagens omsattning
och vinst, vilket forklarade de nedgangar i aktiemarknaden som ofta
sker i samband med att smittspridningen okar.

Det ser nu ljust ut for ekonomin och vi tror pa en mycket stark
ekonomisk aterhamtning under 2021, vilket hittills i ar har understétt
borsen. Mot bakgrund av den starka bérsutvecklingen under 2021 ser
vi dock att dterhdmtningen borjat prisas in i bolagens varderingar vilket
gor att vi ar lite mer selektiva for vilka regioner vi véljer att dvervikta.

Ett tema som marknaden fokuserat pa senaste tiden &r nar central-
banker vantas minska sina finansiella tillgangskop som de lanserade
for att stodja ekonomin och minska den langvariga ekonomiska effek-
ten av Covid-19. Detta har pa sistone lett till att rantor stigit och obli-
gationer med lang l6ptid avkastat negativt. Vidare finns dven risker
for att for mycket av dessa stimulanser kan leda till fér hég inflation
pa sikt. Ett fortsatt ranteuppstall skulle kunna leda till lagre riskaptit
for aktier. Vi ser dock senaste tidens ranteutveckling som ett sund-

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

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

hetstecken och som ett forsta steg for att ga tillbaka till en mer nor-
maliserad miljo givet att bolagens vinster ocksa stérks av den ekono-
miska aterhdmtningen.

Vi ser nu en lite med divergerad bild framover dar bland annat ut-
vecklade ekonomier har kommit &ngre i sin aterhamtning &n tillvaxt-
marknader. Vi ser dven en risk for att marknaden kan vara for optimis-
tiskt installd till vidare expansiv aterhamtning. Darfor valjer vi att vara
underviktade historiskt dyra marknader med relativt lag potential for
vidare tillvaxt och istallet positionera oss i marknader som har stor poten-
tial for att komma i kapp som dessutom har en mer rimlig vardering.

Var rekommendation ar neutral for globala aktier dar vi har en
overvikt pa tillvaxtmarknadsaktier som vi finansierar genom en under-
vikt for amerikanska aktier. Vi forhaller oss neutrala till europiska,
svenska, samt japanska aktier.
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Védersymbolerna visar var syn for utvecklingen pa aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.



fortsdttning - Finansiella marknader

Sverige - Stimulanser stalls mot osékerhet
+ Stimulativ penningpolitik
- Tecken pd att konjunkturen bérjar toppa
- Haég vardering givet nuvarande bolagsvinster
Aterhamtningen &r nu i full gdng och efter botten av nedgéngen i eko-
nomin forra dret har nu foretagens vinster 6kat kraftigt i ar. Vi ser nu
flertalet ledande indikatorer pa att konjunkturen bérjat toppa vilket
indikerar att forvantansbilden fér hogre marginaler for bolagens vinster
eller vidare uppskruvning av forvantad forsaljning inte far ses som lika
troligt som tidigare.

En faktor som dampar risken &r de omfattande finanspolitiska paket
som regeringen lanserat parallellt med Riksbankens penningpolitiska
3tgardsprogram. Aven om programmen &r stora och i regeringens fall
kommer att 6ka statens skuldsattning, ger de stdd for individer, fore-
tag och finansiella marknader i denna omfattande kris.

Nar vi balanserar de hogt stéllda férvantningarna pé kort sikt mot
den stimulativa penningpolitiken férhaller vi oss neutrala till svenska
aktier.

Europa - Havstang for dterhamtning

+ Stora ekonomiska stimulanspaket
+ Stort konjunkturberoende utgor méjlighet men leveransproblemen

kan stélla till det
- Bolagens varderingar &r ndgot hdga
Forra dret blev mycket svagt mot bakgrund av de negativa effekterna
som coronaviruset har pd de exportberoende europeiska bolagens
vinster. Vi ser dock att den europeiska centralbanken fortsatter sin
expansiva penningpolitik, samtidigt som ett flertal europeiska reger-
ingar lanserat omfattande stodpaket for ekonomin samt att aven EU
centralt godkant astronomiska stimulanspaket. Detta far ses som
positivt for borsen pa sikt.

De europeiska bolagen &r av lite mer cyklisk karaktar, det vill saga
att de vantas ga bra i den aterhamtningsfas som vi ser att ekonomin
arinne i. Dock har den europeiska borsen ocksa gatt upp mycket i ar
vilket resulterat i att bolagens vardering far ses som hog. Vidare utgér
aven denna cykliska karaktar en risk nu da det rader globala leverans-
och produktionsproblem som framst drabbar produktionen for tillver-
kande bolag.

Nar vi balanserar de positiva mot de negativa faktorerna ser vi
sammantaget med tillforsikt pa framtiden for europeiska aktier men
ser samtidigt kortsiktiga risker. Mot bakgrund av detta forhaller vi oss
neutrala till europeiska aktier.

USA - Langsiktigt stigande rantor men penningpolitiken
ger stod for aktier
+ Amerikanska centralbankens stimulanser ger stod for aktier
- Mycket av aterhdmningen ar nu inprisad i bolagens vérderingar
- Stigande rantor leder till lagre riskaptit
Amerikanska aktier har stigit i pris vilket lett till att vérderingen av bo-
lag inte ar sarskilt attraktiv ur ett historiskt perspektiv givet nivan pa
nuvarande och férvantade vinster. Detta ar framst drivet av att vinst-
tillvaxten forvantas vara dver historiska nivaer kommande aren drivet
av den ekonomiska aterhamtningsfas USA nu befinner sig i.

Den amerikanska centralbanken och regeringen har lanserat rekord-
stora stimulanspaket for den amerikanska ekonomin med syfte att
stodja likviditeten i penning- och obligationsmarknaderna som varit
mycket anstrangda under krisen. Da stimulanser fallit val ut for den
ekonomiska utvecklingen och vaccineringsprogram gjort att risken
minskat for stérre nedstangningar i USA har den amerikanska central-
banken bérjat kommunicera att de kommer trappa ner sina finansiella
tillgangskap. Utvecklingen for denna kommunikation kan leda till kort-
siktiga rorelser pa borsen men man ska samtidigt veta att de kommer
minska tillgdngskopen férst nar de berémmer att ekonomin ar sa pass
god att den klarar av detta.

Da rantan for amerikanska obligationer med lang l6ptid stigit i ar
véantas detta bidra nagot negativt till riskviljan for aktier. Dock ser vi
detta som ett sundhetstecken baserat pa att vi nu gar in i en ekonomisk
mognadsfas. Nar vi balanserar de positiva mot de negativa faktorerna
forhaller vi oss svagt negativa till amerikanska aktier.

Japan - Konjunkturinbromsning och mer stimulanser
+ Expansiv penningpolitik
+ Varderingen kan bli hogre
- Coronavirusets negativa effekter pa vinsterna
Den japanska ekonomin véntas ha natt sin botten for inbromsningen
under férra dret och nu férvantar vi oss en positiv tillvéxttakt framéver.
Detta gor att vi nu ser med lite tillforsikt till att tillvaxten i ekonomin
kommer ligga 6ver vad som varit normalt senaste aren.

Centralbanken har lanserat ytterligare rekordstora stimulanser
utéver sin redan stimulativa penningpolitik, vilket minskar riskerna for
de finansiella marknaderna. Mot detta har den japanska borsen stigit
senaste tiden vilket lett till att avkastningspotentialen inte kan ses
som lika attraktiv langre.

For den japanska ekonomins utveckling ser vi mer positivt an nega-
tivt framover, dock ser vi samtidigt att mycket av aterhamtningen nu
har prisats in i bolagens varderingar. Detta gor att vi har en neutral vy
for japanska aktier.

Tillvaxtmarknader - Ligger efter utvecklade marknader
+ Langsiktigt hog tillvéxtpotential och lag vardering
+ Coronavaccineringen ar i fullgang
- Risken for att regleringar kan tynga féretagsvinsterna
Tillvaxtmarknader véxer strukturellt snabbare &n mogna ekonomier.
Dartill &r dess bolag lagre varderade samtidigt som "varderingsgapet”
okat och ar fortsatt stort. Vi bedomer att tillvaxtmarknader pa lang
sikt successivt kommer ndrma sig den hogre vérdering som de mogna
ekonomiernas bolag handlas till, vilket &r positivt for tillvaxtmark-
nadsaktier.
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Védersymbolerna visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.



fortsdttning - Finansiella marknader

For tillvaxtekonomierna ser vi att coronakrisens paverkan kan ha
gett en ndgot mer langvarig effekt an for de utvecklade ekonomierna
da dessa lander inte infort lika stora stimulanspaket som de utvecklade
ekonomierna. Samtidigt sd har befolkningen i tillvaxtmarknader legat
efter i utrullning av vaccin jamte de utvecklade landerna. Mot detta s
tenderar tillvéxtmarknader att prestera béttre &n utvecklade nar kon-
junkturen vander och global BNP vaxer mer an genomsnittet kom-
mande aret vilket ser ut att vara fallet just nu.

Regeringen i Kina har varit aktiv med inférande av 6kade regleringar
av bolag senaste aret dels inom teknologi- samt finanssektorerna
samt for att minska koldioxidutslapp vilket paverkar produktion for
energikravande foretag. Vidare sa har ett nytt riskmoment seglat upp
da en av landets storsta fastighetsutvecklare, Evergrande, inte kunnat
betala sina utestdende lan. D3 bolaget ar sa pass stort och spridnings-
effekter skulle kunna leda till att hela den kinesiska ekonomin tappar
momentum sd ar det troligt att den kinesiska regeringen kommer vara
delaktig i rekonstruktionen av bolaget da det &r av karaktaren "too big
to fail".

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

Mot bakgrund av att tillvaxtmarknader tenderar att ga bra i slutet av
en global aterhdmtning samt att det ser ljusare ut pa flertalet specifika
tillvaxtmarknader forhaller vi oss vi svagt positiva till tillvaxtmarknads-
aktier.

Rantor och krediter

C',\,c,) Svenska korta och langa obligationer
i - L&g avkastning till l&g risk

+ Relativt (g risk men ocksa [ag avkastning fér bade ldnga och korta

obligationer
- Begransad avkastningspotential aven vid borsfall
- Stigande ldnga rantor utgodr ett hot mot [anga obligationers avkastning
Réntan for langa obligationer foll kraftigt under forra aret och har nu
borjat resan tillbaka, med en viss 6kning av den langa réntan hittills i
ar. I takt med att den svenska ekonomin forbattras tror vi att de langa
obligationsrantorna fortsatter att stiga pa tva ars sikt. En negativ ranta
for langa svenska statsobligationer i kombination med rantestegringen
som ocksa bidrar negativt till den forvantade avkastningen, forhaller
vi oss fortsatt negativa till tillgangsslaget. Langa obligationer har dock
en relativt [ag risk och fyller en funktion i en blandfond for att balan-
serarisken i aktier. Vi bedémer att Riksbanken kommer att hlla repo-
rantan oférandrad i flera ar varfor avkastningen for korta obligationer
vantas forbli lag men positiv.

Sammantaget forhaller vi oss negativa till langa obligationer och
svagt negativa till korta obligationer.
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Vadersymbolerna visar var syn pa utvecklingen for aktiemarknaderna pa 2 ars sikt.

Foretagsobligationer - Béttre utsikter efter 6kad ranta i ar
+ Nagot hogre rénta &n svenska obligationer
- Rantan har sjunkit sedan i mars till relativt [dga nivaer
- Enméjlig skuldkris bland europeiska stater utgér en riskfaktor
I samband med den oro som coronaviruset ledde till pa de finansiella
marknaderna i mars forra dret drabbades foretagsobligationer av en
likviditetsdriven nedgang som senare reverserades i en kraftig upp-
gang. Féretagsobligationer har nu mer &n aterhamtat nedgangen och
kreditriskmarginalen har sjunkit till nivder som uppnaddes precis innan
Covid-19 eskalerade i Europa forra aret.

Avkastningspotentialen for foretagsobligationer harifran &r begran-
sad, aven om den forbattrats nagot i ar i takt med en svagt stigande
ranta. Vi bedémer att kreditriskmarginalen knappast kommer sjunka
vasentligt mycket lagre, kopplat med en syn att underliggande ldnga
statsobligationsrantor kommer stiga kommande tva r i takt med en
starkare global ekonomi. Konkursrisken fér obligationer med kreditrating
investment grade bedéms dock som mycket ldg kommande tva ar.

Centralbankernas penningpolitik innebar att de utfast sig att kunna
kopa foretagsobligationer vid behov, vilket utgor ett starkt stod for
tillgangsslaget. En riskfaktor det kanske inte talas s& mycket om men
som anda puttrar lite i bakgrunden, ar en skuldkris bland europeiska
stater drivet av en kraftigt h6jd skuldsattning efter alla raddningspaket
i samband med Covid-19. En sddan kris skulle utgora ett hot ocksa
mot foretagsobligationers avkastning.

Sammantaget forhaller vi oss neutrala till foretagsobligationer.

Tillvaxtmarknadsobligationer - Hog ranta till hog risk

+ Réntan pa tillvaxtmarknadsobligationer ar hég men sa ar ocksa risken
+ En cykliskt driven konjunkturuppgang ar positivt for tillgangsslaget
- Risken for ett eskalerat handelskrig och den ekonomiska dterhamt-

ningen utgor riskmoment
Hittills i &r har réntan okat for tillvaxtmarknadsobligationer som en
foljd av en stigande ranta for amerikanska langa statsobligationer. P&
den positiva sidan anser vi att den globala ekonomiska aterhdmtningen
vi dr inne i kommer gynna sarskilt de konjunkturkansliga tillvaxtlanderna,
vilket stodjer avkastningen for tillvaxtmarknadsobligationer. Pa risksidan
utgor stigande ldnga amerikanska rantor som kan f6lja av en fortsatt
stark ekonomi ett hot mot avkastningen kortsiktigt, 6kad smittsprid-
ning samt eventuellt en eskalering av handelskriget mellan USA och
Kina.

Risken i tillvaxtmarknadsobligationer &r hogre jamfort med fore-
tagsobligationer och svenska korta och langa obligationer, men lagre
an aktier. Den hogre avkastningspotentialen for tillvaxtmarknadsobli-
gationer bor stallas i relation till den hégre risken. Balanserar vi risker
med positiva faktorer ar vi sasmmantaget svagt positiva till tillvaxt-
marknadsobligationer.



Fondval - Sa placerar

vi utifran var vy

Vi hdller en neutral rekommendation for globala aktier men valjer att vara dverviktade i
tillvaxtmarknader dar det finns en storre potential for avkastning i forhallande till risken.
Vidare ar vi underviktade amerikanska aktier och neutrala till europeiska, svenska, samt
japanska aktier. Vi foredrar aven smabolag i Europa. Pa rantesidan haller vi en undervikt i
svenska langa obligationer mot bakgrund av forvantade stigande ldnga rantor. Dock ser vi
battre potential i tillvaxtmarknadsobligationer vilka gynnas av en global konjunkturuppgang.

Ar du bekvam, aktiv eller hallbar?

Har finns fonder for alla

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

Bekvama fonder

Vara fem Bekvama fonder passar dig som inte vill eller hinner spara
aktivt. Allt du behdver géra dr att valja sparhorisont och riskniva. De
Bekvama fonderna &r sa kallade fondandelsfonder vilket innebar att
de placerar i andra fonder. Innehavet ses éver [6pande av vara pro-
fessionella forvaltare. I bilden pa sida 14 ser du fondernas riskniva
och aktuella innehav per tillgangsslag.

Aktiva placeringsforslag

Vara Aktiva placeringsforslag passar dig som foljer de finansiella
marknaderna och tycker om att kdpa och salja fonder. De bygger pa
att du sjalv styr dina placeringar. Vara forvaltare - samma som de
som forvaltar vara Bekvama fonder - tar fram férslag en gang per
manad och du valjer sjalv om du vill félja dem. I bilden pa sida 14 ser
du de fem portféljernas riskprofil och aktuella fondval. Du kan dven
anmala dig till vart nyhetsbrev Sparutsikter pa www.lansforsakringar.
se/sparutsikter.

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag har nyligen lanserats och passar
dig som vill spara i hallbarhetsinriktade fonder. Det &r fem fondport-
foljer med utvalda hallbarhetsinriktade fonder i det rekommenderade
och ut6kade utbudet. Innehavet ses 6ver l6pande av vara professio-
nella forvaltare. I bilden pa sida 15 ser du fondernas riskniva och
aktuella innehav per tillgangsslag.

Val av tillgangar

Innehaven i Bekvama fonder, Aktiva placeringsforslag och Hallbarhets-
inriktade placeringsforslag ar indelade i fem risknivaer (se sida 14).
Inom varje fond/férslag investeras alltid en viss andel i bland annat
korta och langa rantefonder samt globala och svenska aktiefonder.
Den exakta fordelningen styrs av var aktuella syn pa marknaderna
och konjunkturen. Notera att den 6vergripande tillgangsallokeringen

i de Bekvama fonderna, Aktiva placeringsforslagen och Hallbarhetsin-
riktade placeringsforslagen styrs av samma bakomliggande faktorer
och att den darfor ar i princip likadan i bada. Den enda skillnaden ar
att de Bekvama fonderna har fler underliggande innehav.
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Denna manads tillgangsallokering - dvergripande resonemang

Pa tva ars sikt tycker vi fortfarande att aktier ar relativt attraktiva
jamfort med obligationer, &ven om rekommendationen for globala
aktier ar neutral. Borserna har stigit kraftigt i ar som ett svar pa en
tydlig vandning uppat fér global ekonomi samt féretagsvinster. Pa tva
ars sikt kommer coronaviruset i stort ha ebbat ut vilket gor att den
ekonomiska utvecklingen samt foretagsvinster kommer att fortsatta
véaxa harifran, understédda av expansiv penning- och finanspolitik.
Dock sa ar mycket av bolagens dterhamtning nu inprisad i bolagens
varderingar vilket gor att vi inte ser samma potentiella uppsida i for-
hallande till risken som tidigare. Vi ar 6verviktade tillvaxtmarknader da
vi ser potential for vidare revideringar for de bolagen och att deras
vardering inte ar lika anstrangd som tidigare.

Statsobligationsrantor har stigit i ar vilket medfort negativa avkast-
ningar for langa obligationsfonder, och vi tror att den utvecklingen
kommer fortsatta varfor vi haller en undervikt i langa obligationsfonder.
Vi véljer att 6vervika tillvaxtmarknadsobligationer i lokal valuta, dels
pa grund av en attraktiv ranta och att tillvaxtldnder gynnas av den
pagaende konjunkturuppgangen.

Aktier

Vi ar investerade i en mix av globala fonder med olika stilar som kom-
pletterar varandra Gver tid. Vi ar aven éverviktade smabolag i Europa
da vi ser strukturella tillvaxtproblem vilket gor att vi vill vara positione-
rade i bolag med nagot hogre tillvaxt for den regionen. Vidare sa har vi
okat fondinnehav for globala fonder som har en mer defensiv karaktar
och minskat i de som har mer konjunkturkénsliga innehav da vi inte &r
lika positiva till aktier som tidigare.

Svenska korta obligationer

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

Svenska langa obligationer

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

Foretagsobligationer

Vi héller en neutral position i foretagsobligationer. Risken ar fortfarande
relativt l4g men réntan har stigit nagot i ar som en féljd av generellt
kraftigt stigande rantor pa langa amerikanska statsobligationer.



fortsdttning - Fondval - sd placerar vi utifrdn vdr vy

Vi foredrar fortsatt seniora lan vilka vantas 6verprestera pa tva ars
sikt dd varderingen ar attraktiv i forhallande till risken samt att kans-
ligheten mot stigande langa rantor &r obefintlig.

Tillvaxtmarknadsobligationer

Vivéljer att placerai tillvaxtmarknadsobligationer, dar vi dvervakar
obligationer i lokal valuta men ocksd i mindre utstrackning i obligatio-
ner valutasékrade till den svenska kronan. Tillvaxtmarknadsobligatio-
ner har visserligen hogre risk &n svenska obligationer och féretags-
obligationer men erbjuder nu efter ranteuppgangen hittills i ar battre
avkastningspotential pd ldng sikt.

Absolutavkastande fonder

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

Innehavsforandringar Bekvama fonder, Aktiva placeringsfarslag
och Hallbarhetsinriktade placeringsférslag
For de aktiva placeringsforslagen sa 6kar vi tillvaxtmarknad aktiv i
hogriskkategorin vilket finansieras av att vi minskar Robeco Global
Premium. Vi minskar Pimco Global Investment Grade Credit och in-
vesterar i stallet i Lansforsakringar Lang Rantefond/Kort Rantefond.
Vidare sa lagger vi om innehavet for tillvaxtmarknadsobligationer fran
Neuberger Berman EM Debt Hard Currency till BlackRock ESG EM
Local Currency Bond da vi ser att tillvaxtmarknadsobligationer i lokal
valuta nu ar mer attraktivt.

For det hallbarhetsinriktade placeringsforslaget sa minskar vi i Ro-
becoSAM Global SDG Credits och 6kar i SEB Green Bond och Black-
Rock ESG EM Local Currency Bond.

Utveckling Bekvama Fonder 2021
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Forandringar 15 oktober 2021

Vi gér forandringar i alla Aktiva placeringsforslag.

Aktiv Defensiv

Lansforsakringar Smabolag Sverige..
Pimco Global Investment Grade Credit
Lansforsakringar Sverige Aktiv
Lansforsakringar Lang Rantefond..

Aktiv Stabil

Pimco Global Investment Grade Credit ...
Neuberger Berman EM Debt Hard Currency
Lansforséakringar Lang Rantefond....... .
BlackRock ESG EM Local Currency Bond Fund.......+10 %

Aktiv Balans

Pimco Global Investment Grade Credit ........ccccccc..
Neuberger Berman EM Debt Hard Currency
Lansforsakringar Kort Rantefond........cococnricun
BlackRock ESG EM Local Currency Bond Fund.......+10 %
Aktiv Tillvaxt

Pimco Global Investment Grade Credit ...
Neuberger Berman EM Debt Hard Currency
Lansforsakringar Lang Réntefond.......ccorurcrinn

BlackRock ESG EM Local Currency Bond Fund.....+10 %
Aktiv Potential

Robeco Global Premium -5%
Lansforsakringar Tillvéxtmarknad AKtiv ... 5%

Hallbar Defensiv

RobecoSAM Global SDG Credits DH SEK........... -15%
SEB Green Bond Fund
BlackRock ESG EM Local Currency Bond Fund......+10 %

Hallbar Stabil

RobecoSAM Global SDG Credits DHSEK............... -15%
SEB Green Bond Fund
BlackRock ESG EM Local Currency Bond Fund.......+10 %

Hallbar Balans
RobecoSAM Global SDG Credits DHSEK................... -5%
SEB Green Bond Fund +5%
Hallbar Tillvaxt
RobecoSAM Global SDG Credits DHSEK ... -5%
SEB Green Bond Fund +5 %




Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

Bekvam Fond Balans
(Medelrisk)

olele

B Kortarantefonder 36%
[ | Langa rantefonder 52%

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 5%
Svenska aktiefonder 4%

B Korta rantefonder 21%
[ | Langa rantefonder 45%

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 20%
Svenska aktiefonder 10%

B Korta rantefonder 11%
[ | Langa rantefonder 28 %

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 39%

Svenska aktiefonder 19 %

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

Korta rantefonder 1%
Langa rantefonder 19%
Absolutavkastande
fonder 4%

Globala aktiefonder 52 %

Svenska aktiefonder 24 %

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

/

B Korta rantefonder 1%
[ | Langa réntefonder 1%

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 64%

Svenska aktiefonder 29 %

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

Aktiva placeringsforslag fonder

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 35%
Lansforsakringar Lang
Rantefond 25%

Pimco Global Investment

Grade Credit 15%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Neuberger Berman EM

Aktiv Stabil

(Lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort

Rantefond 20 %
Lansforsakringar Lang
Rantefond 25%

Pimco Global Investment
Grade Credit 10%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Lansforsakringar Global

Aktiv Balans
(Medelrisk)

.

[ | Lansforsakringar Kort

Rantefond 15%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%

Pimco Global Investment
Grade Credit 10%
Lansforsakringar Global
Hallbar 25%

Wellington Global Quality

Debt Hard Currency 5% Hallbar 15% Growth 10%
Lansforsakringar Sverige Lansforsakringar Sverige Lansférsakringar Sverige
Aktiv 5% Aktiv 10 % Aktiv 20%
BlackRock EM Local BlackRock ESG EM Local BlackRock ESG EM Local
Currency Bond 5% Currency Bond Fund 10% Currency Bond Fund 10%
Lansforsakringar Global Lansforsakringar Tillvaxt- Lansforsakringar Tillvaxt-
Hallbar 5% marknad Aktiv 5% marknad Aktiv 5%
Risknivaer
Lagre risk Hogre risk

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)

\_

Lansforsakringar Lang
Rantefond 5%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Lansforsakringar Global
Hallbar 25%

Robeco Global

Premium 10 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25 %

Wellington Global Quality
Growth 10 %

BlackRock ESG EM Local
Currency Bond Fund 10%
Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 10%

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

&

Lansforsakringar Global
Hallbar 15 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25 %
Lansforsakringar
Smabolag Sverige 5 %
Robeco Global

Premium 10 %
Wellington Global Quality
Growth 15%

Wellington Global
Research 10%

M Standard Life European

Smaller Companies 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-

marknad Aktiv 15 %

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

Hallbar Defensiv
(Mycket lag risk)

g

[ | Lansférsakringar Kort

Hallbar Stabil
(Lag risk)

[ | Lansférsakringar Kort

Hallbar Balans
(Medelrisk)

w,

[ | Lansforsakringar Kort

Rantefond 35% Rantefond 20 % Rantefond 10%

I SEB GreenBond Fund 25% MM SEB Green Bond Fund 25% Lansforsakringar Hallbar
RobecoSAM Global SDG RobecoSAM Global SDG Foretagsobligation 5%
Credits DH SEK 20 % Credits DH SEK 15% I SEB Green Bond Fund 15%
Lansforsakringar Global Lansforsakringar Global RobecoSAM Global SDG
Hallbar 5% Hallbar 10 % Credits DH SEK10%

Lansforsakringar Sverige
Aktiv 5%

BlackRock ESG EM Local
Currency Bond Fund 10%

Lansforsakringar Sverige
Aktiv10%

BlackRock ESG EM Local
Currency Bond Fund 10%
Robeco Global Consumer
Trends 5%

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 5%

Lansforséakringar Global
Hallbar 10 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 20%

Robeco Global Consumer
Trends 15%

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 15%

Risknivaer

Lagre risk

Hogre risk

Hallbar Tillvaxt
(Hog risk)

»

[ | Lansforsakringar Hallbar

Foretagsobligation 5%

I SEB Green Bond Fund 10%

RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 5%
Lansforsakringar Global
Hallbar 15%
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25%

Robeco Global Consumer
Trends 10%

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 20%
Impax Global Equity
Opportunities 10 %

Hallbar Potential
(Mycket hog risk)

Lansforsakringar Global
Hallbar 25%
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 30 %

Robeco Global Consumer
Trends 10%

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 20 %
Impax Global Equity
Opportunities 10 %

M spM Europe Sustainable

Equity 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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Kontaktpersoner Investeringshjalpen

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

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

Sebastian Hallenius, fondférvaltare
+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 férandringar i valutakurser.
Det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Faktablad och informationsbroschyrer for fonderna finns att tillga pa ditt kontor
eller lansforsakringar.se.

Kontakta Lansforsakringar Bank eller din forsakringsformedlare

Lansforsikringar Bergslagen 021-190100 | Lansforsdkringar Blekinge 0454-302300 | Dalarnas Forsakringsbolag 023-93000 | Lansférsédkringar Gotland 0498-28 18 50
Lansforsakringar Gavleborg 026-14 75 00 | Lénsférsakringar Géinge-Kristianstad 044-19 6200 | Lansférsakringar Géteborg och Bohuslén 031-63 80 00 | Lénsférsakringar Halland
035-1510 00 | Lansforsakringar Jamtland 063-19 33 00 | Lansférsikringar Jonképing 036-19 90 00 | Lansforsdkringar Kalmar lan 020-66 1100 | Lansférsdkring Kronoberg
0470-7200 00 | LF Norrbotten 0920-24 2500 | Lansférsakringar Skaraborg 0500-77 70 00 | Lansférsakringar Skane 040-633 80 00 | Lansforsakringar 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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LF 11134 utg 44 Nordic Morning 2021-10



