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Var syn i korthet

Vibeddmer att ekonomin fortsatte att forbattras under oktober, osakerheten kring aterhamt-
ningen framat har 6kat markant. Det ar framforallt i Europa som vi ser en svagare utveckling
an vantat. Nya skyddsatgarder under november kommer att leda till svagare aktivitet i flera
lander. Globalt sett fortsatter dock aterhamtningen, om an i en nagot langsammare takt.
Bade USA och Kina gar starkt. Smittspridningen och skyddsatgarder har orsakat viss oro

pa finansmarknaden och nya stimulanser vantas fortfarande kommande manader.

Global konjunktur Var syn pa aktie- och rantemarknaden
= BNP steg kraftigt under tredje kvartalet efter det svaga forsta
halvaret
« Aterhamtningen i USA &r stark trots osakerheten kring finans- . T "
. Negativ positiv Positiv
politiken
= Eurozonen riskerar att bromsa in pa grund av skarpta skyddsatgarder Sli:i':e :la -
= Kinas starka ekonomi fortsatter att ge stod
= Finanspolitiken kommer att ge ett kraftigt stod till den japanska USA -
aterhdmtningen
= Goda forutsattningar for en stark aterhamtning i Japan Sverige -
Riskbilden Europa -
= Tidigare ndmnda risk om Europa har realiserats, med skarpta
- Japan
skyddsatgarder
« Aterhamtningen p& arbetsmarknaden har inte pabériats och ar Tillvixt-
beroende av den ekonomiska politiken marknader
= Krisen ar inte 6ver och stddet fran penning- och finanspolitiken Svenska korta
kommer att vara avgorande obligationer*
Svenska langa
obligationer*
Foretags-
obligationer
Tillvaxtmark-
nadsobliga-
tioner
“En syn om svagt stigande rantor innebdr svag avkastning for svenska obligationer.
Bérsutveckling 2013-2020 Omfattande risker men ocksa majligheter
Avkastning i svenska kronor = Den globala inbromsningen véntas ha natt sin botten

= Coronarelaterade restriktioner 6kar men véntas bli kortvariga

= Varldens centralbanker och regeringar har lanserat omfattande
stimulanspaket vilket bor ddmpa nedgangen i ekonomier och sénka
risken for aktier och andra risktillgangar

Vi overviktar aktier

= Vioverviktar aktier da vi ser ljuset i tunneln och far stod av en
extremt stimulativ finans- och penningpolitik

= Svenska korta och langa obligationer har relativt &g risk jamfort
med andra tillgdngsslag, avkastningen véantas dock bli blygsam

= Foretagsobligationers rantor vantas ge fortsatt bra avkastning
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Europa kan vika under slutet av aret,
men global aterhiimtning star sig

Smittspridningen okar nu i Europa och skyddsatgarderna skarps. Sett till den globala ut-
vecklingen ar det dock fraga om regionala skarpningar och vi bedomer att aterhamtningen
star sig. Foretag och hushall anpassar sig nagot battre an i varas och darmed ger inte en
skarpning samma negativa effekt. Ekonomin ar fortsatt beroende av kraftiga penning- och
finanspolitiska stimulanser. Riskerna bestar och ar kopplade till utvecklingen av pandemin
och arbetsmarknaden.

Eurozonen: Skarpta skyddsatgarder
ger nedgang men laget &r béttre an

under varen

Storbritannien: Fortsatt
allvarlig smittspridning
och skarpta atgarder

USA: Biden mot seger, fort-
satt stark aterhamtning och
okad smittspridning

Brasilien: Smittspridningen
ar fortsatt hog

Global trend

Vi ser att smittspridningen 6kar i Europa och ytterligare skyddsatgar-
der har inforts. Risken for att dterhdmtningen tillfalligt avbryts har
okat markant. Aven om dédligheten och sjukhusbelaggningen har va-
rit mycket lagre an tidigare sa 6kar belastningen nu orovackande
snabbt. Globalt sett har smittspridningen dkat men accelerationen
har skett framst i Europa. Skyddsatgarderna har delvis misslyckats
att forhindra nya utbrott. I dagslaget genomgar elva vaccin nu FAS-3
tester och vi antar fortfarande att flera av dessa blir godkénda under
2021. Aven om det dréjer till andra halvaret 2021 innan ménga har
distribuerats tror vi att ett godkédnnande kommer att 6ka optimismen
hos foretag och hushall redan under bérjan av nasta ar.

Det finns fortfarande manga aktiva skyddsatgarder varlden over,
och flera kommer att skarpas under november. Smittvagen i Europa
har forvarrats och flera skyddsatgarder har skarpts ytterligare och
det bidrar till att &terhdmtningen saktar in ytterligare. Vi bedémer
dock att sannolikheten for en ny global nedlasning fortfarande ar [ag.
Osakerheten kring utvecklingen av smittspridningen och skyddsat-
garder har dock 6kat och i vissa lander kommer dterhamtningen san-
nolikt att avbrytas.

Sverige: Starkt &terhdmtning och bra
tryck i de flesta sektorer

Japan: Aterhdmtningen ser
ut att fortsatta starkt

g

-
Kina: Fortsatter levererar

mycket stark aktivitet och
har ambitiésa mal framéver

Indien: Aterhdmtningen
i ekonomin fortsatter

I Prognos for BNP-tillvaxten 2020 I

2-4% >4%

Det forsamrade laget har aven dkat sannolikheten for utokade sti-
mulanser fran den ekonomiska politiken. ECB signalerade vid motet i
november hdg beredskap och att nya atgarder sannolikt infors senast
vid métet i december. Valet i USA fordrojer ett amerikanskt finanspo-
litiskt program men vi bedémer att sannolikheten for nya atgarder
kommande manader ar mycket hég. I Kina ser vi dock fortsatt god
hog aktivitet och en lag smittspridning.

<0%

Sverige - Bdttre an 6vriga Europa men riskerna okar

Smittspridningen tar fart precis som i évriga Europa och skyddsatgarder
skarps. BNP for tredje kvartalet 6kade med 4,3 procent jamfort med
det mycket svaga kvartalet innan, aterhdmtningen var ddrmed stark
precis som vantat. Vi bedomer att aktiviteten i den svenska ekonomin
fortsatte att 6ka under oktober. Bade foretags- och hushallsbaro-
metrar fortsatte att stiga. Tillverkningsbolag och detaljhandeln visar
fortfarande att laget ar starkare an normalt. Bostadsmarknaden ut-
vecklades fortsatt starkt. Tillvéxten i Sverige vantas fortfarande bli
kraftigt negativ under 2020, vi vantar oss en nedgang med cirka fyra
procent for helaret. Osékerheten har 6kat pa grund av smittspridningen
och dérmed har risken for att aktiviteten sjunker i november 6kat.



fortsdttning - Global konjunktur

Arbetsmarknaden ar fortsatt svag och arbetslésheten har stigit
rejalt. Nastan 600 000 anstallda har blivit kortidspermitterade under
2020 och hur manga av dessa som kommer aterga till arbetet ar fort-
farande osakert. Utvecklingen av arbetsmarknaden kommer att bero
pa utvecklingen av smittspridningen och skyddsatgarderna. Arbets-
[6sheten sjonk mer an vantat under bérjan av hosten men vi ser nu en
tydlig risk att den forblir pa nuvarande eller hogre nivaer under kom-
mande manader.

Nu nar laget forsamras bedémer vi att regeringen i november
kommer att presentera en extra andringsbudget, vilket skulle bli num-
mer elva for i ar. Utkade stdd till kommuner och regioner samt fére-
tagsstod ser vi som mest sannolika atgarder.

Riksbanken - Pressen att agera 6kar nar ECB signalerar mer
stimulans framéver

Inflationen var dverraskande lag i september och tillsammans med en
forsamrad omvarld okar nu pressen pa Riksbanken att agera. Sanno-
likheten for mer penningpolitiska stimulanser under arets sista mana-
der har 6kat jamfort med tidigare bedémning. Styrrantan vantas fort-
farande ligga pa noll under hela prognoshorisonten. Vi beddmer att en
ytterligare utokning av tillgangskdp kan ske. Aven om statsobligatio-
ner ar det mest troliga valet finns aven majligheten att Riksbanken
véljer kop av kommunobligationer, bostadsobligationer eller fére-
tagsobligationer. Om inflationsforvantningar, och da sarskilt pa langre
sikt, sen skulle sjunka under varen utesluter vi inte en rantesankning.
Vibedomer att det skulle kravas ytterligare stodkop for flera hundra
miljarder for att inflationsmalet ska kunna nas aven pa sikt.

Eurozonen - Nya restriktioner ger nedgang men laget ar battre an under
varen
Borjan av dterhamtningen var stark i Europa men en ny och accelere-
rande smittvag har tvingat flera europeiska regeringar att utoka sina
restriktioner. Det finns dock stora skillnader jamfort med utveckling-
en under varen. Dodligheten och belastningen pa sjukvarden ar myck-
et lagre. Antalet fall som l&ggs in pa sjukhus och patienternas behov
av intensivvard i de stora ekonomierna i Europa ar ocksa lagre jamfort
med utvecklingen under mars och april. Detta har tillatit flera reger-
ingar att implementera lattare restriktioner men utvecklingen &r osa-
ker sa lange smittspridningen inte ger signaler pa att avta.
BNP-statistiken bekraftar den starka utvecklingen under det tred-
je kvartalet. Ekonomin vaxte med 13 procent och utvecklingen var
battre an vantat. Detta innebar att BNP befann sig endast 4 procent
under nivan i slutet av 2019. Det starka utfallet och kraftiga restriktio-
ner kan dock leda till en negativ utvecklingstakt under det fjarde kvar-
talet. Frankrike och Spanien kommer att drabbas hart men utveck-
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lingen i Tyskland dar industrin utgor en stoérre andel av ekonomin
forvantas ga battre. Var beddmning &r att aktiviteten i ekonomin tar
farti slutet av aret men att aterhdmtningen inte kommer att vara lika
stark som under det tredje kvartalet. Regeringarna i Europa kommer
att vara mer forsiktiga med att latta pa restriktionerna sa lange ett
vaccin saknas. Detta kommer att begransa tjanstesektorns tillvaxt-
mojligheter dven i borjan av nasta ar.

Den finns indikationer pa att industrin kommer att klara sig battre
under den nya coronavagen. Industriproduktionen i eurozonen fort-
satter att véxa stark och fortroendet inom sektorn har visat mot-
standskraft. Fortroendet inom den hart drabbade tjanstesektorn ar
lagre och inképschefsindexet har minskat flera manader i rad. En an-
ledning till att industrin har klarat sig béttre under krisens gang ar de
stora finanspolitiska stimulanserna som riktats mot arbetsmarkna-
den. De bedéms fortsatta under de kommande ménaderna och flera
atgarder har redan varit annonserade i Tyskland och Frankrike.

Statsskulderna vaxer markant men statsskuldsrantorna ligger pa
[3ga nivaer samtidigt som ECB fortsatter att stimulera ekonomin med
omfattande obligationskop. Det &r svart att forestalla sig ett scenario
dar centralbanken i nartid tillater en stark 6kning av statsobligations-
rantorna. Det betyder inte att relevansen for en gemensam finansie-
ring av finanspolitiska atgarder har minskat. Finanspolitiken kommer
att bli avgérande for att minimera effekterna som krisen kan ha pa
den langsiktiga tillvéxten i regionen.

ECB - Ett [6fte om atgarder i december

I slutet av oktober hade ECB sitt senaste penningpolitiska méte. Styr-
rantorna behélls oforédndrade och inga férandringar i tillgangskops-
programmet annonserades. Men det fanns spekulationer kring att
kraftiga stimulanser skulle kunna annonseras trots att ECB brukar
vanta tills nya bedémningar éver den makroekonomiska utvecklingen
gors, vilket kommer att intraffa i december. ECB annonserade dock
en omkalibrering av penningpolitiken i december, ett [6fte om kraftiga
stimulanser. Vi raknar med att ECB férléanger och utékar tillgangkdps-
programmet PEEP till cirka tva biljoner euro och att rantorna for de
riktade langfristiga lan till bankerna TLTRO, sénks. Mer radikala atgar-
der kan dock inte uteslutas.

Den underliggande inflationen fortsatter att falla och befinner sig
nara noll samtidigt som den ekonomiska aktiviteten minskar i valutau-
nionen. Arbetslésheten kommer att fortsatta stiga och centralbanken
maste arbeta for att forankra inflationsforvantningarna. Darfor kan
man inte utesluta kraftigare dtgarder som sanker eurolandernas utla-
ningskostnader. Flera lénder med stora skulder kommer att vara i be-
hov av kraftiga finanspolitiska atgarder under krisen och aterhamt-
ningsprocessen.



fortsdttning - Global konjunktur

USA - Biden mot seger, fortsatt stark dterhdmtning och okad
smittspridning

Den ekonomiska statistiken var stark i oktober och aven ledande indi-
katorer visar pa fortsatt aterhamtning. Den 6kande smittspridningen
har dock skapat viss oro pa finansmarknaden och risken for nya
skyddsatgarder har 6kat. Valet den tredje november utgor ett kortsik-
tigt osdkerhetsmoment men vi tror att paverkan pa ekonomin blir be-
gransad. En tydlig valseger &r det basta for ekonomin och i skrivande
stund ligger demokraterna bast till i sdval president, representanthu-
set samt senaten. Vid en demokratisk valseger véntar vi oss ett bety-
dande finanspolitiskt stimulanspaket under 2021.

I skrivande stund ser Joe Biden ut att vinna presidentvalet och
demokraterna behalla representanthuset men férlora senaten.
Réstrakningen ar dock inte slutférd och det jamna valet gor att forut-
sattningarna for finanspolitiken ar darmed oklara.

Arbetsmarknaden ar fortfarande svag men forbéattras. Arbetslos-
heten fortsétter att sjunka men den 6kande smittspridningen kommer
sannolikt dampa dterhdmtningen inom tjdnstesektorn. Som alltid
kommer utvecklingen av privatkonsumtionen vara den viktigaste fak-
torn i ekonomins utveckling och har kommer bade sysselsattningen
och inkomsterna vara centrala. Finanspolitiken har hittills varit sa ex-
pansiv att hushallens inkomster faktiskt stigit under aret. Nya finans-
politiska satsningar efter valet i kombination med en stigande syssel-
sattning tror vi kommer innebara en fortsatt stark privatkonsumtion.
Foretagens investeringar har stigit mer an vantat och trotsat vissa
farhagor att osakerhet kring valutgangen skulle minska investerings-
viljan. Aven inflationen har utvecklats férhallandevis bra och den sam-
lade bilden av den ekonomiska statistiken var stark fram till i novem-
ber. Att nu anpassa den ekonomiska politiken sa att aterhdmtningen
kan fortsatta trots okade risker blir arets sista stora utmaning.

FED avvaktar, men agerar om det kravs

Vid métet i november beslutade som vantat FED att bibehalla nuva-
rande stimulanser. Men den senaste tidens oroande smittspridning
och marknadsvolatilitet borde &nda 6kat sannolikheten fér nya stimu-
lanser. Beredskapen att agera ar dock fortsatt hog. FEDs tidigare be-
visade férmaga att agera snabbt har skapat ett grundmurat fortroen-
de vilket minskar behovet for centralbanken att agera i fortid. Om
laget ytterligare forsamras tror vi att den forsta atgarden blir att uto-
ka stodkopen av stat- och bostadsobligationer.

Japan - Goda férutsattningar for en stark aterhamtning
Den japanska ekonomin fortsatter att drabbas av en ny smittvag och
det finns inga signaler pa att smittspridningen ar pa vag att avta. Vi
haller fast vid var bedémning om att Japan har alla forutsattningar for
en snabb aterhdmtning men utvecklingen &r beroende av smittvagen.
Allt pekar pa att aktiviteten i ekonomin fortsatter att stiga, men det
kan forandras snabbt om smittspridningen fortsatter att ta fart.
Industriproduktionen fortsatter att utvecklas starkt och det senaste
utfallet éver hushallens konsumtion var mycket battre an vantat.
Tjanstesektorn har fortfarande en l&ng vég att ga och fortroendeindi-

katorerna fortsatter att peka pa en minskad aktivitet. Var bedémning

ar dock att tjanstesektorn kommer att aterhamtas snabbt i takt med

att fortroendet bland konsumenterna 6kar. Detta kan i sin tur leda till
att utvecklingen pa arbetsmarknaden kan vanda under de kommande
ménaderna.

Detaljerna om ett nytt stimulanspaket &r inte klara men samtalen
pekar pa en begransad omfattning om knapp 10 biljoner yen. Endast
en liten andel av beloppen som annonserades i de forsta stodpaketen.
Japans regering ar en av de ekonomier som satsat mest under krisen,
cirka 17 procent av landets BNP. En stor andel av de finanspolitiska at-
garderna utgors av diskretionara atgarder som har en direkt inverkan
pa de offentliga finanserna. Andra lander, framfér allt i Europa, har
implementerat stodpaket som innehaller en stor andel av lanegaran-
tier och likviditetsatgarder. Effekterna av dessa typer av tgéarder pa
ekonomin &r mer osdkra och paverkan pa de offentliga finanserna kan
komma med en efterslépning.

Bank of Japan avvaktar och vi ser inga férandringar pa sikt

I slutet av oktober presenterade Bank of Japan sin senaste bedom-
ning over den makroekonomiska utvecklingen. Den korta styrrantan
behdlls oférandrad pa -0,1 procent. Malrantan for den tiodriga statso-
bligationen fortsatter att ligga pa O procent och inga foréandringar till
tillgdngskdpsprogrammet annonserades. Prognosen 6ver BNP-till-
vaxten reviderades upp och de flesta ledaméterna verkar vara mer
optimistiska dver den makroekonomiska utvecklingen under det kom-
mande aret. Var bedémning nu &r att centralbanken kommer att av-
vakta med nya penningpolitiska stimulanser sa lange den ekonomiska
aktiviteten fortsatter att 6ka och arbetslésheten vander ner. Bank of
Japan kommer att vara redo att agera, men sannolikheten for rante-
sankningar ar l4g da det finns oro Gver bankernas ([6nsamhet i en tid
dar kreditforlusterna 6kar. Balansrékningen blir det framsta penning-
politiska instrumentet i nartid.

Kina - Aterhamtningen tar fart och breder ut sig

Kinas ekonomi fortsétter sin snabba &terhdamtning. Den breder ut sig
till flera sektorer i ekonomin och blir ocksd mindre beroende av finans-
politiska stimulanser. BNP-utfallet for tredje kvartalet &r i linje med
férvantningarna och landets ekonomi véxte med 4.9 procent, upp fran
3.2 procent kvartalet innan. Industrin och byggverksamheten har
gynnats av kraftiga finanspolitiska stimulanser och noterade en stark
tillvaxt. Men den mest positiva 6verraskningen blev den starka tillvéxten
inom tjanstesektorn. Ett tydligt tecken pa ett dterhamtningen breder
ut sig till hart drabbade sektorer. Aterhdamtningen inom tjénstesektorn
har laggat men forvantas komma i kapp under de kommande kvartalen.

Styrrantor

10 november 2020* 2021*
USA 0,25 0,25 0,25
Eurozonen 00 00 0,0
Sverige 0,0 0,0 00

*Prognos vid arets slut



Tillvaxten tar fart trots en relativt svag utveckling av hushallens
konsumtion men var bedémning ar att den snabba dterhamtningen pa
arbetsmarknaden kommer att stddja konsumtionen. Arbetslosheten
har minskat kraftigt och ligger nu pa nastan samma nivaer som fore
krisen. Dessutom tyder regeringens utlaningsplaner pa att de kraftiga
infrastrukturinvesteringarna kommer att fortsatta under aret. Fortro-
endeindikatorerna fortsatter att stiga och har inte paverkats av den
nya coronavagen fran andra delar av vérlden. Kinas ekonomi bedéms
darmed komma tillbaka till nivaerna fore krisen i slutet av aret, med en
BNP-tillvaxt pa cirka 2 procent under 2020. Mycket aterstar dock att se,
Kinas viktiga exportmarknader drabbas av en ny coronavag. Utveck-
lingen i USA kommer att vara avgorande for den kinesiska ekonomin
under det kommande aret.

People’s Bank of China stramar at penningpolitiken nasta ar

Vi har inte &ndrat var syn om centralbanken. Aterhamtningen fortsatter
och People’'s Bank of China kan bli den férsta centralbanken i varlden
att strama at penningpolitiken, vilket kan handa redan nasta ar. Det
finns ett stort fragetecken kring kreditkvaliteten i bankernas utlaning
och centralbanken kommer att vara motvillig till att behalla réntorna
pa de nuvarande nivaderna langre &n vad som behdvs for att stodja
aterhamtningen i ekonomin.

BNP-tillvéxt, arlig procentuell férandring

1

o

8
6
4
2
0
-2
-4
-6
-8

-10
-12
-14

-16 -16
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
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Ambitiosa planer men inga detaljer i partikongressen

I slutet av oktober avslutades Kinas partikongress for att diskutera
landets 14:e femarsplan och langsiktiga mal. Regeringens uttalande
efter kongressen erbjéd inga 6verraskningar och fa detaljer men ma-
len fran de kinesiska ledarna &r ambitiosa. Kina planerar bland annat
att minska ojamlikheten, utoka betydelsen av den interna efterfragan i
ekonomin och forstarka innovationsférmagan. Men det framsta och
mer specifika malet handlar om landets inkomstnivaer. Regeringen vill
hoja landets BNP per capita kraftigt till ar 2035. Vi tolkar detta som att
landet vill nd samma BNP-niva som flera dsteuropeiska l&nder och de
rikaste latinamerikanska landerna pa 15 ars sikt. Kinas BNP per capita
justerad for kopkraftsparitet ar exempelvis ungefar tva tredjedelar av
till exempel Lettlands BNP. For att sluta det gapet skulle tillvaxten be-
héva dverstiga dessa landers tillvaxt med tre procentenheter under
de kommande 15 &ren.

Inkopschefsindex inom industrin 2007-2020
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@ Euro @ Kina
Sverige USA

Fakta BNP
N\

Bruttonationalprodukten (BNP) &r det sammanlagda vardet
av de varor och tjanster som producerats i ett land under

en viss period, vanligtvis ett ar. Det mater den ekonomiska
aktiviteten. En hég respektive lag tillvaxt sdger nodvandigtvis
inte var vi ar i konjunkturen.

Fakta inkopschefsindex

—/

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




Stimulanser ger stod for

volatila aktier

Den andra coronavagen skoljer nu over stora delar av Europa, for att stavja detta skarper
regeringar restriktionerna vilket pa kort sikt kan leda till en lite samre ekonomisk utveckling
och kortsiktiga fall pa aktiemarknaden. Samtidigt befinner sig varldsekonomin i en stark ater-
hamtingsfas efter att ekonomierna bottnat under det andra kvartalet i ar. Centralbanker saval
som stater star redo att stodja ekonomierna och finansmarknaderna med nya stimulanspaket
vid behov varfor vi pa tva ars sikt bedomer utsikterna for en attraktiv aktieavkastning som god.

Europa*

@\ Aktiemarknaden globalt - Viforhaller oss positiva till aktier
I'takt med att den andra vdgen nu sprider sig exponentiellt 6ver stor-
re delen av Europa, sitter regeringschefer och planerar for 6kade res-
triktioner. Virusets harjningar medfor en minskad ekonomisk aktivitet
pa grund av de restriktioner for rérlighet av personresor och trans-
port av varor som uppstar nar stater forsoker minska spridningen av
viruset. Detta i sin tur slar direkt mot féretagens omséttning och
vinst, vilket forklarar de nedgangar i aktiemarknaden som ofta sker i
samband med att smittspridningen 6kar.

Vi ser att lagvattenmarket for den ekonomiska inbromsningen var
under andra kvartalet i ar. Det betyder att harifran kommer det bérja
se ljusare ut fér ekonomin samt de hart nedskrivna vinstforvéantning-
arna for bolagens vinster och forséljning. Aven om analytiker behéver
skriva ner prognosen for fjarde kvartalet ndgot i och med en snabb-
are smittspridning an vantat, tror vi pd en mycket stark ekonomisk
aterhamtning under 2021, vilket kommer understédja en stark bors.
Den andra coronavagen kommer att ebba ut efter ndgra manader och
da vi tror att minst ett vaccin kommer godkannas senast under forsta
kvartalet 2021, kommer det ge en skjuts uppat for aktier.

Aktiekartan visar var syn pa utvecklingen fér aktiemarknaden
pa 2 ars sikt for olika regioner.

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

Coronavirusets utbredning globalt fortsétter vara den i sarklass
storsta risken for aktiemarknaden det kommande aret. Foljdverkning-
ar fran det amerikanska valet utgor en annan risk for aktiemarknaden,
da ett otydligt valresultat kan leda till frédgetecken kring valets legiti-
mitet. Brexitprocessen fortgar lite i skymundan dessa dagar, men bor
leda tillnagon form av avslut kommande kvartal. Utifran ett aktie-
marknadsperspektiv utgor dock inte Brexitprocessen den betydande
risk den en gang var.

De amerikanska, europeiska samt japanska centralbankerna och
regeringarna har lanserat rekordstora stimulanspaket for att mildra
de negativa effekterna av en lagre ekonomisk tillvaxt. Virusutbrott har
historiskt alltid ebbat ut och tillvaxten har 6kat igen efterat. Dar vi
stdridag sa ser vi tidiga tecken pd att vérlden ar pd vég tillbaka till det
normala samtidigt som vi ocksa har en helt ny ekonomisk miljé med
astronomiskt stora stimulanspaket vilket gor att vi ar positiva for till-
gangsslaget aktier pa tva ars sikt.
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fortsdttning - Finansiella marknader

Sverige - Stimulanser stalls mot osékerhet
+ Stimulativ penningpolitik
+ Tidiga tecken pd att konjunkturen ljusnar
- Osdkerhet for hur smittspridningen utvecklas
Vi ser att nedatriskerna i global och svensk ekonomi 6kat nagot som
en foljd av den andra coronavagens framfart, vilket riskerar paverka
svenska konjunkturberoende bolag sarskilt hart. Nar osékerheterna
for coronavirusets paverkan pa foretagens vinster materialiseras kan
marknaden terigen borja fokusera pa framtida vinster fullt ut.

En annan faktor som dampar risken &r de omfattande finanspoli-
tiska paket som regeringen lanserat parallellt med Riksbankens pen-
ningpolitiska &tgérdsprogram. Aven om programmen &r stora och i
regeringens fall kommer att 6ka statens skuldséttning, ger de stod for
individer, foretag och finansiella marknader i denna omfattande kris.

Nar vi balanserar de osakra utsikterna pa kort sikt mot de langsik-
tiga, med stimulativ penningpolitik och vinster som atervéander till det
normala, ar vi svagt positiva for svenska aktier.

Europa - Coronaviruset 6verskuggar politiska risker
+ Coronarelaterade restriktioner intensifieras
+ Stora ekonomiska stimulanspaket
- Stort konjunkturberoende utgér en risk
2020 ser ut att bli mycket svagt mot bakgrund av de negativa effek-
terna som coronaviruset har pa de exportberoende europeiska bola-
gens vinster. Vi ser dock att den europeiska centralbanken fortsatter
sin expansiva penningpolitik, samtidigt som ett flertal europeiska re-
geringar lanserat omfattande stodpaket for ekonomin samt att nu
aven EU centralt godkant astronomiska stimulanspaket. Detta far ses
som positivt for bérsen pa sikt.

P3 kortare sikt ar osakerheten ganska stor mot bakgrund av en
okad smittspridning runt om i Europa, dar den ena staten efter den
andra infor allt hardare restriktioner. Detta kommer medféra en samre
ekonomisk utveckling under fjarde kvartalet i ar och troligen forsta kvar-
talet nasta ar, vilket forklarar varfor borserna har fallit pa senare tid.

Da aktier har fallit pa senare tid har varderingen pa lang sikt for-
béttrats, samtidigt som ett vaccin mot coronaviruset ser ut att kunna
godkannas senast i forsta kvartalet 2021. Dartill ar det sallan som en
"virusvag" varar mer &n 2-4 manader, varfor vi ser med tillférsikt pa
framtiden for europeiska aktier. Vi tror att vi har ett positivt nyhets-
flode framfor oss och mot bakgrund av detta forhaller vi oss svagt
positiva for europeiska aktier.

(3\ USA - Avtagande ekonomisk tillvaxt men penningpolitiken
ger visst stod
+ Amerikanska centralbankens stimulanser ger stod for aktier
+ Tidiga tecken pa att konjunkturen ser jusare ut
- Coronavirusets negativa effekter pd vinsterna
Den amerikanska ekonomin utvecklades nagot 6ver forvantan forra
aret men 2020 gar ekonomin in i en coronadriven recession vilket
kommer leda till snabba och kraftiga fall i foretagens vinster. Varde-
ringen av amerikanska bolag ar inte historiskt sarskilt attraktiv men
tror man att lonsamheten kommer tillbaka till den nivan den var innan
Coronakrisen sd &r den det.

Den amerikanska centralbanken och regeringen har lanserat re-
kordstora stimulanspaket for den amerikanska ekonomin och med
syfte att stodja likviditeten i penning- och obligationsmarknaderna
som varit mycket anstrangd under krisen. Arbetslésheten har trots
stodpaketen okat lavinartat vilket utgor en viss risk att de negativa
effekterna av coronaviruset blir mer utdragna, sarskilt som en andra
coronavag nu ar i vardande ocksa for USA.

USA har &terupptagit handelskonflikterna med bade Kina och Eu-
ropa. Vi ser att detta kommer att orsaka viss friktion pa politisk niva
och att det kan komma att orsaka kortsiktig volatilitet pa varldens
borser. Dock sa ser vi att den globala pandemin gor det viktigare &n ti-
digare att na politiska [6sningar for att framja den globala ekonomiska
aterhamtningen.

Nar vi balanserar de positiva mot de negativa faktorerna forhaller
vi 0ss svagt positiva for amerikanska aktier.

Japan - Konjunkturinbromsning och mer stimulanser

+ Ny véxel av expansiv penningpolitik
+ Varderingen kan bli hogre
- Coronavirusets negativa effekter pa vinsterna
Den japansk ekonomin vantas natt sin botten fér inbromsningen un-
der andra kvartalet for att nu visa positiva tillvaxttal i det tredje kvar-
talet. Detta gor att vi nu ser med lite tillforsikt till att tillvaxten i eko-
nomin kommer ligga pa éver vad som varit normalt senaste aren.

Centralbanken har lanserat ytterligare rekordstora stimulanser
utéver sin redan stimulativ penningpolitik, vilket minskar riskerna for
de finansiella marknaderna nagot. P& den positiva sidan kan aven
namnas att Japan har lyckats begréansa spridningen av coronaviruset
under forsta halvaret mer effektivt an 6vriga vastvarlden, vilket ar
mycket positivt for att minska de langsiktiga skadeverkningarna och
strukturella tillvaxtproblemen.

Den japanska ekonomins rekordstora inbromsning under andra
kvartalet gor att vi nu ser mer positivt an negativt framover. Detta gor
att vi har en svagt positiv vy for japanska aktier.

Tillvaxtmarknader - Inte samma verktygslada

+ Langsiktigt hog tillvaxtpotential
+ Tidiga tecken pd att konjunkturen vander
- Risken for handelskonflikter kan tynga tillvéxtpotentialen
Tillvaxtmarknader véxer strukturellt snabbare &n mogna ekonomier.
Dartill & dess bolag lagre varderade samtidigt som "varderingsgapet”
okat i &r 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 tillvaxt-
marknadsaktier.

For tillvaxtekonomierna sa ser vi att coronakrisens paverkan kan
ge en nagot mer langvarig effekt an for de utvecklade ekonomierna da
dessa lander inte infort lika stora stimulanspaket som de utvecklade
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fortsdttning - Finansiella marknader

ekonomierna &n. Mot detta sa brukar tillvaxtmarknader prestera bétt-
re an utvecklade nar konjunkturen vénder och global BNP vaxer mer
an genomsnittligt kommande dret.

Vidare sd ser vi dven att konflikten mellan USA och Kina avgér pa
kort sikt hur tillgdngsslaget kan komma att utveckla sig. Kinas info-
rande av begransningar fér Hong Kongs sjalvstyre ar exempel pa ak-
tioner som kan leda till en ny eskalering av handelskonflikten med
Kina.

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

Nar vi balanserar de kortsiktiga riskerna, eskalering av handelskrig
och utveckling av pandemin mot tidiga tecken pa en positiv utveckling
av den globala konjunkturen véljer vi att ha en svagt positiv vy for till-
vaxtmarknadsaktier.

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
- Manga ldnga obligationer har nu en negativ rénta
- Stigande ldnga rantor utgor ett hot mot [anga obligationers avkastning
Réntan for langa obligationer foll kraftigt under forra aret och stora
delar av marknaden for svenska statsobligationer har en negativ ran-
ta. For [anga bostadsobligationer, som ocksa ingdr i segmentet ldnga
obligationer, &r rantorna dock strax dver noll. Det innebar att den for-
vantade avkastningen framéver for langa obligationer kommer vara
lag, varfor vi forhaller oss negativa till tillgdngsslaget. Avkastningen
bedéms fortfarande forbli lag, dock till mycket begransad risk.

Sammantaget forhaller vi oss negativa till langa obligationer och
svagt negativa till korta obligationer.

Y

N\

Foretagsobligationer - Attraktivt pa lang sikt

+ Réntan ar attraktiv pa tva ars sikt
+ Hogre ranta &n svenska obligationer ger battre avkastning
- Enutdragen recession kan géra att aterhdmtningen for féretags-

obligationer tar langre tid
I samband med den oro som coronaviruset lett till pd de finansiella
marknaderna i &r drabbades foretagsobligationer av en likviditetsdriven
nedgang som senare reverserades i motsvarande uppgang. Konkurs-
risken for obligationer med kreditrating investment grade beddms
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som mycket lag kommande tva ar, dven om de kan stiga nagot jamfort
med 2019. Rantan kompenserar dock for konkursrisken varfor vi be-
démer att foretagsobligationer med (&g kreditrisk ar kopvarda pé tva
ars sikt.

Centralbankernas penningpolitik innebéar att de utfast sig att kunna
kopa foretagsobligationer vid behov, vilket utgor ett starkt stod for till-
gangsslaget. Om man koper foretagsobligationer nu &r det viktigt att
vara medveten om att den kortsiktiga risken ar nagot hog, framforallt
driven av likviditetsbehov, oro och rédsla bland investerare, och mindre
av fundamentala risker.

Sammantaget behaller vi rekommendationen for foretagsobligatio-
ner. Vi ser att avkastningspotentialen for foretagsobligationer med hog
och l&g risk dvervager riskerna fér 6kade konkurser varav vi stéller oss
svagt positiva for tillgangsslaget.

Tillvaxtmarknadsobligationer - Hog ranta till hog risk
+ Réntan pa tillvaxtmarknadsobligationer ar hég men sa ar ocksa risken
- Kortsiktiga fall i oljan och efterfragan pa US dollar 6kar risken
- Risken for ett uteblivet handelsavtal och coronaviruset tynger den
ekonomiska tillvaxtpotentialen

Efter ett stralande ar 2019 har tillgangsslaget under 2020 fallit i pris
drivet av en oro for lagre global ekonomisk tillvéxt, fallande oljepris
samt ett utbudsunderskott pa US-dollar. Pa kort sikt finns det flera
risker som kan paverka avkastningen negativt. Om handelskonflikten
och/eller coronaviruset eskalerar vore det negativt for tillvaxtmark-
nadsobligationernas avkastning. Detsamma galler risken for svag eko-
nomisk tillvéaxt till foljd av coronavirusets utbredning, vilket skulle leda
till minskad efterfragan pa kreditinvesteringar.

Kreditriskmarginalen for tillvaxtmarknadsobligationer har 6kat i ar
vilket gor varderingen mer attraktiv. Balanserar vi varderingen mot
riskerna ar vi sammantaget neutrala till tillvaxtmarknadsobligationer.



Fondval - Sa placerar

vi utifran var vy

Vi har en positiv vy pa aktier pa tva ars sikt da varderingen blivit mer attraktiv samtidigt som 2021
ser ut att blir ett ar med god tillvaxt for ekonomier och foretagsvinster. Vi foredrar framfor
allt globala foretag med hog vinsttillvaxt samt smabolag i Europa och Sverige. Pa rantesidan
valjer vi framst foretagsobligationer med hog kreditsakerhet samt tillvaxtmarknadsobligationer.

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 &r att valja sparhorisont och riskniva.

De Bekvama fonderna &r sa kallade fondandelsfonder vilket innebar
att de placerar i andra fonder. Innehavet ses 6ver [Gpande av vara
professionella forvaltare. I bilden pa sida 13 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 férvaltare - 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 13 ser
du de fem portféljernas riskprofil och aktuella fondval. Du kan dven
anmala dig till vart nyhetsbrev Sparutsikter pd www.lansforsakringar.se/
sparutsikter.

Hallbara placeringsforslag

Hallbara placeringsforslag har nyligen lanserats och passar dig som
vill spara i hallbarhetsinriktade fonder. Det ar fem fondportfoljer med
utvalda hallbarhetsinriktade fonder i det rekommenderade och utékade
utbudet. Innehavet ses éver l6pande av véra professionella forvaltare.
I bilden pa sida 14 ser du fondernas riskniva och aktuella innehav per
tillgdngsslag.

Val av tillgangar

Innehaven i Bekvama fonder, Aktiva placeringsforslag och Hallbara
placeringsforslag ar indelade i fem risknivaer (se sida 13). Inom varje
fond/forslag investeras alltid en viss andel i bland annat korta och
ldnga rantefonder samt globala och svenska aktiefonder. Den exakta
fordelningen styrs av var aktuella syn pd marknaderna och konjunk-
turen. Notera att den dvergripande tillgdngsallokeringen i de Bekvama
fonderna, Aktiva placeringsférslagen och Hallbara placeringsforslagen
styrs av samma bakomliggande faktorer och att den darfor ar i princip
likadan i alla tre. Den enda skillnaden &r att de Bekvama fonderna har
fler underliggande innehav.
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Denna manads tillgangsallokering - dvergripande resonemang
Pa tva ars sikt tycker vi att aktier &r relativt attraktiva jamfért med
obligationer. Bérserna foll under varen som ett svar pa den snabbt
vaxande spridningen av coronaviruset och dess negativa effekter pa
foretagens vinster, och &ven nu under hésten har vi sett ett mindre
borsfall. Pa tva ars sikt kommer coronavirusets i stort ebbat ut vilket
gor att den ekonomiska utvecklingen samt foretagvinster kommer att
o6ka snabbt harifran. P& kort sikt kan svangningarna dock bli fortsatt
stora men da vi borjar se ljuset i tunneln tillsammans med en valdigt
stimulativ penning- och finanspolitik sa &r vi nu dverviktade i aktiefonder.
Statsobligationsrantor ar negativa i den utvecklade vérlden och
Sverige &r inget undantag, vilket innebar mycket laga forvéantade av-
kastningar for langa obligationer. Vi héller dock en viss andel i langa
obligationer, da de vantas ga brai ett lage om aktiemarknaden faller
kraftigt, varfor ldnga obligationer kan vara attraktiva i en blandfond. Vi
overviktar globala foretagsobligationer bade med hdg och lag kredi-
trisk da rantan har 6kat i ar till attraktiva nivaer.

Aktier

Vi 6verviktar fonder med inriktning pa globala bolag med hég vinsttill-
vaxt och sunda balansrakningar da vi tror att dessa bolag har storre
mojligheter att ga bra i denna ekonomiska nedgang i varldens ekono-
mier. Samtidigt foredrar vi europeiska och svenska smabolag tack
vare deras storre mojligheter att vaxa langsiktigt och 6ka vinsten.

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 véljer foretagsobligationer i Europa saval som USA. De erbjuder en
god diversifiering till dvriga portféljen efter att rantan stigit markant
hittills i &r. Pa tva ars sikt finns det goda utsikter till en bra riskjuste-
rad avkastning da kreditriskmarginalen véntas sjunka tillbaka vilket
gynnar avkastningen for foretagsobligationer. Vi féredrar dven seniora
[an vilka vantas dverprestera pa tva ars sikt da varderingen ar mycket
attraktiv i forhallande till risken.



fortsdttning - Fondval - sd placerar vi utifrdn vdr vy

Tillvaxtmarknadsobligationer Utveckling Bekviama Fonder 2020
Vivéljer att placera i tillvaxtmarknadsobligationer, framférallt i obliga- 150 150
tioner valutasakrade till den svenska kronan men ocksa i mindre ut- 145 A 145
strackning i obligationer i lokal valuta. Tillvaxtmarknadsobligationer 140 SN 140
har visserligen hogre risk &n svenska obligationer och féretagsobliga- gg 22 L . WV O\ EZ
tioner men erbjuder nu efter marknadsturbulensen hittills i ar battre 125 Y 125
avkastningspotential pa ang sikt. 120 120
15 us
Absolutavkastande fonder 11(13(5] EJ[;
Vivaljer att investera i Lansforsakringar Multistrategi, da fondens 100 100
flexibla forvaltningsstil kompletterar andra fonder i Bekvama fonder 9 Jan2020 Mars 2020 Juni 2020 Sep 2020 7

och Aktiva placeringsforslag.
P 9 9 @ Bekvdm Defensiv. @ Bekvam Stabil @ Bekvam Balans

Bekvam Tillvaxt Bekvam Potential
Innehavsforandringar Bekvama fonder, Aktiva placeringsfarslag och

Hallbara placeringsforslag
Vi gor inga innehavsférandringar denna manad.
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Bekvama Fonder

Bekvam Fond Defensiv
(Mycket lag risk)

4

B Korta rantefonder 30%
[ | Langa rantefonder 56%

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 8%
Svenska aktiefonder 2%

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)

O

B Korta rantefonder 15%
[ | Langa rantefonder 48 %

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 24%

Svenska aktiefonder 9%

Bekvam Fond Balans

(Medelrisk)

B Korta rantefonder 6%
[ | Langa réntefonder 32%

Absolutavkastande
fonder 4%

B Globala aktiefonder 42%

Svenska aktiefonder 17 %

Bekvam Fond Tillvaxt
(Hog risk)

B Kortarantefonder 3%
[ | Langa rantefonder 19%

Absolutavkastande
fonder 3%

B Globala aktiefonder 53%
Svenska aktiefonder 22 %

Bekvam Fond Potential
(Mycket hog risk)

¥

B Korta rantefonder 1%
[ | Langa rantefonder 4%

Absolutavkastande
fonder 3%

B Globala aktiefonder 65%

Svenska aktiefonder 27 %

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 30 %
Lansforsakringar Lang
Rantefond 20%

Pimco Global Investment

Grade Credit 20%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Neuberger Berman EM

Debt Hard Currency 5%

BlackRock EM Local
Currency Bond 5%

Lansforsakringar Global

Aktiv Stabil
(Lag risk)

»n

[ | Lansférsakringar Kort

Rantefond 15%
Lansforsakringar Lang
Rantefond 20%

Pimco Global Investment
Grade Credit 20%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%
Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %
Lansforsakringar Sverige

Aktiv Balans
(Medelrisk)

Lansférséakringar Lang
Rantefond 5%
Lansforsakringar
Multistrategi 5%

Pimco Global Investment
Grade Credit 20 %
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%
Lansforsakringar Global
Hallbar 25%

Wellington Global Quality
Growth 20 %
Lansférsakringar Sverige

Hallbar 15% Aktiv 10 % Aktiv 15%
Lansforsakringar Tillvaxt- Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 5% marknad Aktiv 5%
Risknivaer
Lagre risk Hogre risk

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)

\_

Lansforsakringar
Multistrategi 5%

Pimco Global Investment
Grade Credit 5%
Neuberger Berman EM
Debt Hard Currency 5%
Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

Robeco Global

Premium 10 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25 %

Wellington Global Quality
Growth 20 %
Lansforsakringar Tillvaxt-
marknad Aktiv 10%

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

-

Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25 %
Lansforsakringar
Smabolag Sverige 5 %
Robeco Global

Premium 15%

Wellington Global Quality
Growth 20 %

M Standard Life European

Smaller Companies 5%

[ | Lansforsakringar Tillvaxt-

marknad Aktiv 10 %

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

13



Hallbara placeringsforslag fonder

Hallbar Stabil

N

Hallbar Balans
(Medelrisk)

Y

Hallbar Defensiv

(Mycket lag risk) (Lag risk)

v

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 15%
[ | Lansforsakringar Hallbar

»

[ | Lansférsakringar Kort
Rantefond 25%
[ | Lansforsakringar Hallbar

[ | Lansforsakringar Kort
Rantefond 5%

[ | Lansférsakringar Hallbar
Féretagsobligation 15% Foretagsobligation 15% Foretagsobligation 10%

I seBGreenBond Fund 10% M SEB Green Bond Fund10% I SEB Green Bond Fund 5%

RobecoSAM Global SDG RobecoSAM Global SDG RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 35% Credits DH SEK 25% Credits DH SEK 15%
Lansforsakringar Global Lansforsakringar Global Lansforséakringar Global
Hallbar 5% Hallbar 15% Hallbar 20 %

Robeco Global Consumer Lansforsakringar Sverige Lansforsakringar Sverige
Trends 5% Aktiv10% Aktiv 15%

Robeco Global Sustaina- Robeco Global Consumer Robeco Global Consumer
ble Conservative 5% Trends 5% Trends 15%

Robeco Global Sustaina- Robeco Global Sustaina-

ble Conservative 5% ble Conservative 15%

Risknivaer

Lagre risk

Hogre risk
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Hallbar Tillvaxt
(Hog risk)

[ | Lansforsakringar Hallbar

Foretagsobligation 5%
RobecoSAM Global SDG
Credits DH SEK 10%
Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 25%

Robeco Global Consumer
Trends 20%

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 20%

Hallbar Potential
(Mycket hog risk)

Lansforsakringar Global
Hallbar 25%
Lansforsakringar Sverige
Aktiv 30 %

Robeco Global Consumer
Trends 20 %

Robeco Global Sustaina-
ble Conservative 20%

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.



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 0500-7770 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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