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2024 var aret da allt handlade om USA. Techbolagen dominerade bérsuppgangen, amerikanska
ekonomin och arbetsmarknaden var ovantat robust och Trump blev pa nytt vald till president. Vinster
forvantas oka ytterligare men varderingen ar anstrangd. Koncentrationsrisken till ett fatal stora
teknologibolag ar fortsatt pataglig. USA:s 6veravkastning 2024 var extrem i ett historiskt perspektiv.
Exempelvis slog manga blandfonder med stor andel rantor Stockholmsbérsen 2024 pa grund av USA-
innehaven, vilka vager tungt i en global aktieportfol,.

Sista veckorna har borsen varit svagare nar Trumprallyt tappat fart och fokus pa de héga varderingarna
okat. Inom aktier ar vi mest positiva till svenska aktier. Hushall gynnas av lagre rantor och
skattesankningar, exportforetagen far stod av en svag krona och tjanstesektorn forvantas se okad
efterfragan. Vinster bor 6ka framover och ge stéd till borsuppgang.

Valet av Trump som president kommer troligen paverka globala samarbeten negativt och vi kan se okad
politisk oro som kan smitta av sig pa marknaderna. Europa har sett regeringskriser i bade Tyskland och
Frankrike. Troligen blir resultatet 6kade stimulanser dar. Varderingen ar ldg men vi vill se battre
momentum i ekonomin innan vi 6verviktar Europa. Smabolag ar mer attraktiva an stora bolag.

Aven om en diversifierad portfélj inte slog amerikanska aktier 2024 var avkastningen anda relativt hég
till mattlig volatilitet. 2025 kommer diversifiering bli an viktigare, da avkastningen forvantas komma
ifran flera ben och riskbilden ar osaker. Sammantaget innebar det att marknaderna inte bara kommer
att domineras av USA. Inflationsrisker ar balanserade. Centralbanker sanker styrrantor ytterligare
nagot men kommer tvingas att ga ldngsammare fram 2025, vilket obligationsmarknaden redan prisar in.
Obligationer ar rimligt varderade och avkastningen pa rantepapper ar annu relativt god. Foretags- och
tillvaxtmarknadsobligationer ar fortsatt attraktiva pa grund av deras hogre ranteniva an statspapper.
Risken ar forhallandevis ldag men kursuppgangen har lyft varderingen patagligt och vi forvantar oss en
mildare utveckling framover.

vinster och forhoppningar om en mer tillvaxtvénlig politik fran Trump.
Forutsattningar finns for fortsatt positiv borstrend men dar
uppgangen framover vantas sta pa flera ben. Lagre varderade
marknader kan gynnas nar konjunkturuppgangen blir tydligare dar.
Kraftigare borsras ar inte vart huvudscenario. Aven om det lar komma
hack pa vagen sa ser vi en global aterhdmtning framfor oss
kommande aret. Amerikansk ekonomi ser relativt robust ut. Viss
inbromsning ar att vanta, vilket racker for att bolagsvinster ska vaxa
ytterligare. Centralbankers sankningar av styrrantor, hjalper
efterfragan med efterslépning. Investerarsentiment har svangt
patagligt sista manaderna. Aktievarderingen i USA ar anstrangd men
andra regioner har lagre vardering. Pa kort sikt finns risker men pa
langre sikt vantas saval konjunktur- som aktiecykeln sta pa fastare

Aktiva placeringsforslag

Vara Aktiva placeringsforslag passar dig som féljer de finansiella
marknaderna och tycker om att kpa och sélja fonder. De bygger
pa att du sjalv styr dina placeringar. Vara forvaltare - samma som
de som forvaltar vara Bekvama fonder - tar fram férslag en gang
per manad och du valjer sjalv om du vill folja dem. Du kan aven
anmala dig till vart nyhetsbrev Sparutsikter pa
lansforsakringar.se/sparutsikter.

Denna manads tillgangsallokering - 6vergripande resonemang

mark.
Viar neutrala generellt till aktier men ser varden inom Lagre rantor ger tillbaka képkraft till pressade hushall.
aktlemarknac-i.erna. Sklllnafierna har varit stora mellan olika o Inflationsrisker finns men &r inget stort problem. Marknadens fokus
marknader dar USA har gatt starkt driven av en bra ekonomi, 6kade framdver bedéms ligga mer pa tillvéxt och efterfragan &n pa inflation.
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Viss inflation kan till och med vara bra for aktier, det betyder ju att
foretag far battre betalt for det de saljer.

Utanfor USA ar varderingstalen mer attraktiva. Vi ser langsiktig
potential pa flera aktiemarknader, inte minst den svenska.
Borsuppgangen breddas och vi féredrar smabolag framfor stora
bolag. Oron vad galler fastighetsmarknaden och byggbranschen har
bottnat. Vi rdknar med en pataglig forbattring, fran l[aga nivaer, i
Sverige de ndrmaste aren.

Obligationer ar rimligt varderade bade pa kort och lang sikt. Det ar
framfor allt kortare rantor som rér sig nedat medan langre rantor
vantas vara mer stabila. Réntepapper ar relativt med fér nagra ar
sedan anda attraktiva. Forutsattningar for vardedkning ar goda. Inom
vissa segment har dock varderingen 6kat patagligt, aven om riskerna
ar laga sa anser vi att priserna kommit upp patagligt. Réntor lar anda
forbli pa relativt hdga nivaer under 6verskadlig tid.

Aktier

Vi ar investerade i en mix av globala fonder med olika stilar som
kompletterar varandra dver tid. Var tidigare positiva tro pa
aktiemarknaden blev innan arsskiftet nagot mer forsiktig. Stora
amerikanska bolag &r val positionerade och vantas leverera bra
vinstutveckling. Vi gillar dock andra regioner mer, mycket pa grund av
mer attraktiv vardering. Det géller &ven mindre bolag jamte storre
bolag. Smabolag har bérjat aterhamta sig, en utveckling som kan
fortsatta om konjunkturen vander upp mer uthalligt langre fram. Det
ar idag svart att saga hur mycket av Trumps eventuella politik som
redan ar inprisad. Men exempelvis hégre tullar kan ju delvis
kompenseras av "billigare” valuta, vilket vi redan sett. Valutor,
inklusive kronan, har forsvagats mot dollarn.

Europa har storre tillvaxtutmaningar an USA i nartid men
varderingen ar ocksa mer attraktiv. Tyskland har problem inom sin
fordonsindustri och har dven fatt en regeringskris. Sverige har
troligen battre forutsattningar an Europa pa sikt givet mer
snabbvéxande bolag med hdg kvalitet. Tecken finns pa att bade
hushall och industrin ser 6kad efterfragan. Vinstutveckling lar bli
viktigare for aktiekurser framover. Dar har Sverige potential givet var
vi kommer ifran. Detsamma galler svenska fastigheter som kan
gynnas. Dels ar varderingen ag efter de senaste kursnedgangarna,
dels hjalper en lagre ranteniva sektorn.

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

Kinesiska aktier rekordrusade pa kort tid i slutet av september efter
ett brett nytt stimulansprogram fran regeringen. Ytterligare inhemska
stimulanser har signalerats, paskyndat av de stora tullar Trump hotar
att infora.

Svenska korta obligationer

Bland korta rantefonder valjer vi kreditinvesteringar med bra
kreditkvalitet i Sverige. Vi bedémer att krediter har potential att ge
nagot battre avkastning an korta statspapper, samt till begrénsad risk.
Aven om korta rantor férvéntas g ner mer &r avkastningen i ett
historiskt perspektiv &nu relativt god. Riksbanken narmar sig paus i
rantesankningarna och de kommer ga forsiktigare fram under 2025.

Svenska langa obligationer

Grundbulten utgdrs av fonder som investerar i svenska stats- och
bostadsobligationer. De kan ge visst skydd i tider nar aktiemarknaden
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faller och bidrar pa sa satt till en bra riskspridning. Tillgangsslaget har
relativt hog l6pande avkastning, vilket 6kar ytterligare i varde vid en
méjlig réntenedgang. Okar rantor kan obligationer daremot temporart
tappai varde. Svenska langrantor har kommit ned da Riksbanken
vantas sanka rantor patagligt. Var bedémning ar att centralbankers
rantesankningar ar rimligt inprisade pa rantemarknaden. Det vill sdga
att de kommer sanka langsammare framover, vilket alltsa inkluderar
en paus. Gapet mellan amerikanska och svenska rantor bor minska,
aven om det kan ta tid.

Foretagsobligationer

Vi ar neutrala till féretagsobligationer generellt. Vi foredrar nagot mer
sékra krediter &n exempelvis amerikanska nu dyra hogriskkrediter.
Nivan pa kreditriskmarginalen ar rimlig givet var syn pa att en
recession undviks, och ddrmed en begransad konkursrisk.
Foretagsobligationer med relativt kort ranterisk (exempelvis FRN,
Floating Rate Notes) ar exempel pa en tillgang vi ser som attraktiv nu
till rimlig risk. Sarskilt i Sverige dar de korta rantorna for stunden ger
hogre lopande avkastning an langa rantor. Svenska och europeiska
krediter ar lagre varderade an amerikanska.

Tillvaxtmarknadsobligationer

Vi viljer att placera i tillvaxtmarknadsobligationer i framst sakrad
valuta. Tillgangsslaget har dock gatt forhallandevis val och
utvecklingen bor inte bli lika stark framover.
Tillvaxtmarknadsobligationer har hégre risk &n svenska stats- och
foretagsobligationer men erbjuder béttre avkastningspotential pa
[ang sikt. Pa kort sikt kan kinas stimulansatgérder minska
konkursrisker och ddrmed gynna tillgangsslaget. Ytterligare
valutadriven uppgang ar begransad harifran sett. Svenska kronan bor
alltsa e forsvagas, pa sikt, mot utlandska valutor harifran.

Absolutavkastande fonder

Vi har investerat i Lansférsakringar Multistrategi da fondens flexibla
forvaltningsstil kompletterar 6vriga fonder i vara Aktiva
placeringsférslag.

Kommentar till innehavsforandringar

Inom globala aktier skiftar vi om till att vara ndgot mer forsiktiga dar
varderingsskillnader och kvalitet pa bolag spelar stor roll. Vianser att
smabolag &r attraktivt varderade, sarskilt i Sverige och i Europa.
Obligationer ar rimligt varderade. Men vi minskar risken i
tillvaxtmarknadsobligationer efter en bra kursuppgang. Marknaderna
kan vara slagiga nartid men pa langre sikt ser vi dock bra
avkastningspotential nar konjunkturen stabiliseras. Det galler saval
inom aktier sa som i de flesta tillgdngsslag. Att ha en diversifierad
portfdlj ar extra viktigt nar konjunktur och marknader star och vager.

Forandringar januari 2025

Vi gér inga férandringar i placeringsférslagen denna manad.




Val av tillgangar

Innehaven i Bekvama fonder, Aktiva placeringsférslag och Hallbarhetsinriktade placeringsférslag ar indelade i fem risknivaer. Inom varje
fond/forslag investeras alltid en viss andel i bland annat korta och langa rantefonder samt globala och svenska aktiefonder. Den exakta
fordelningen styrs av var aktuella syn pa marknaderna och konjunkturen. Notera att den 6vergripande tillgangsallokeringen i de Bekvdma
fonderna, Aktiva placeringsforslagen och Hallbarhetsinriktade placeringsforslagen styrs av samma bakomliggande faktorer och att den darfor
ar i princip likadan. Bekvama fonderna har déremot fler underliggande innehav.

Sa viljer vi fonder

Viinvesterar i en bred uppsattning aktie- och rantefonder globalt och i Sverige som bidrar till en god riskspridning. Beroende pa var marknadsvy
6kar/minskar vi exponeringen i fonderna och vi kan aven valutaskydda innehav. Hallbarhetsanalysen ar en integrerad del i var
investeringsprocess.

Sparhorisont

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

Lag Kontosparande Defensiv Stabil Balans Balans

Stabil Stabil Balans Tillvaxt Potential

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

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

Aktiv Stabil
(Lag risk)

Aktiv Defensiv
(Mycket lag risk)

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)

Aktiv Balans
(Medelrisk)

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

O

LF Kort Rantefond 20 %
SEBFRN 10 %

LF Lang Rantefond 25 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 20 %

LF Foretagsobligation
Vision 10 %

Neuberger Berman
Emerging Market Debt
Hard Currency 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 5%

N,
[

LF Kort Rantefond 15 %
SEBFRN 5%

LF Lang Rantefond 20 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 15 %

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 25 %

LF Smabolag Vison 5%
LF Sverige Vision 10 %

&%

LF Kort Rantefond 10 %
LF Lang Rantefond 10 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 20 %

LF Multistrategi 5 %

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

PN

LF Kort Rantefond 5%
LF Lang Rantefond 5%
RobecoSAM Global SDG
Credits 10 %

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 35 %

Robeco Global Prem. 15 %

LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 15 %

’

LF Global Vision 20 %
Impax Global Equity
Opportunities 10 %
Wellington Global
Quality Growth10 %
Robeco Global Prem.15 %
Abrdn European Smaller
Companies 5%

Robeco EM Stars 5%

® LFSmabolag Vision 15%
® LF Sverige Vision 20 %

Hallbarhetsinriktade placeringsforslag fonder

Hallbar Stabil

Hallbar Defensiv
(Mycket lag risk)

LF Kort Rantefond 25 %
SEBFRN 10 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 20 %

SEB Green Bond 25 %

LF Foretagsobligation
Vision 5%

BlackRock ESG Emerging
Market Local Currency
Bond 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 5%

Korta rantefonder
Langa rantefonder

Absolutavkastande fonder

Globala aktiefonder
Svenska aktiefonder

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

LF Féretagsobligation
Vision 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 20 %
Impax Global Equity
Opport.10%

LF Sverige Vision 10 %

Hallbar Balans
(Medelrisk)

'.‘

4

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

LF Multistrategi 5 %

LF Global Vision 15 %

LF Globalamal 20 %

LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 10 %

Hallbar Tillvaxt
(Hog risk)

o~

SEB Green Bond 15 %
RobecoSAM Global SDG
Credits 5%

LF Multistrategi 5 %

LF Globala mal 20 %

LF Global Vision 20 %
Impax Global Equity
Opportunities 10 %

LF Smabolag Vision 10 %
LF Sverige Vision 15 %

Hallbar Potential
(Mycket hog risk)

LF Globalamal 20 %

LF Global Vision 15 %
Impax Global Equity
Opportunities 10 %
Robeco QI Global
Conserv. Equities 10 %
Abrdn European Smaller
Companies 5%

Robeco EM Stars 5%

® LF Smabolag Vision 15%
® LF Sverige Vision 20 %
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