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Detta material har tagits fram av Skandia i infor-
mationssyfte. Det dr inte ett erbjudande eller
en forfragan om att kdpa eller sdlja nagot
finansiellt instrument. Aven om skéliga atgérder
har vidtagits for att sdkerstdlla att innehallet
inte ar osant eller missvisande sa ldmnas inga
garantier om riktigheten eller fullstindigheten
och inget ansvar kan goras gallande pa grund
av forlust som asamkats med forlitande pa
detta material.

De eventuella férslag om placeringar i finan-
siella instrument som presenteras i detta mate-
rial utgor inte investeringsradgivning enligt
lagen om vardepappersmarknaden. Om du vill
ha en personlig radgivning utifran dina individu-
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ella forutsattningar rekommenderar vi att du
kontaktar en radgivare. Skandia har inget ansvar
for eventuella atgarder som vidtagits enbart pa
grundval av detta material.

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonder eller
andra finansiella instrument kan bade ¢ka och
minska i varde och det &r inte sékert att du far
tillbaka hela det insatta kapitalet. Materialet i
denna presentation riktar sig inte till nagon per-
son eller nagot foretag hemmahdrande i USA,
Kanada, Japan eller Australien eller i nagot annat
land dér publiceringen eller tillgéngliggérandet av
materialet ar forbjudet eller tillatligheten darav
pa nagot satt ar begrénsad.
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o INTRODUKTION

Mot ljusare tider
I en orolig omvarld

I den hadr utgavan av Placeringsutsikter
konstaterar vi att kraftiga rantesank-
ningar vantas under hdsten och vintern
men osdkerheten kring den amerikanska
ekonomin och geopolitisk oro gor att
framtiden &r oviss. Det ar tydligt att eko-
nomin befinner sig i ett lage dar toleran-
sen for negativa Overraskningar ar liten.

Efter en period av stark optimism och
rekordhdga aktiekurser forandrades
marknadssentimentet snabbt somma-
ren 2024. Trots en viss aterhdmtning
kvarstar osdkerheten. | grund och bot-
ten ar vi fortfarande optimistiska kring
b&rsutvecklingen framdver. Dock kvar-
star riskerna och det finns skal att tro
att borshdsten kommer vara turbulent
med fokus pa svagare global tillvaxt,
hogt stéllda vinstférvantningar och
geopolitisk oro.

I det lite kortare perspektivet skulle
aven det amerikanska presidentvalet
den 5 november kunna leda till hdgre
volatilitet pa bdrsen, sarskilt om valut-
gangen ar oviss. | skrivande stund dr det
mycket jamnt mellan Donald Trump och
Kamala Harris. Utdver hur de respektive
kandidaternas politik skiljer sig at und-
rar manga vilken betydelse valutgangen
kommer att ha for borsen. Historiskt har
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bdrsen gatt bast under Demokraternas
styre, men faktum &r att aktiemark-
nadsutveckling har véldigt lite att gora
med partifargen. Framodver kommer
konjunkturen kommer ha stérst bety-
delse for borsen. Om den amerikanska
lyckas mjuklanda finns det goda f6rut-
sattningar for bra bérsutveckling fram-
over, oavsett vem som vinner valet den
5 november.

Kommer den amerikanska ekonomin
kommer lyckas mjuklanda? Ar forvant-
ningarna om kraftiga rantesankningar
rimliga och hur ska du tdnka kring din
portfolj?

Trevlig lasning! ®

Foljande tematexter kan du ldsa om i
Placeringsutsikter september 2024:

Makro: Rantesankningar i sikte

Marknad: Darfor kan borshosten bli
turbulent

USA-valet: Vad betyder det for borsen?

Portf6lj: Revansch for den traditionella
blandfonden?
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0 MAKRO

Rantesankningar i sikte

I
i

Mjuklandningsscenariot kommer

att testas

De senaste arens rantehdjningar har
satt tydliga avtryck pa vdrldens ekono-
mier men effekterna skiljer sig mycket
mellan lander. De europeiska ekonomi-
erna, inklusive Sverige, har redan kant
av de negativa effekterna av hogre réan-
tor. Medan den amerikanska ekonomin,
som tidigare varit mycket motstands-
kraftig, borjar nu tydligt bromsa in.
Framdver vantas kraftiga rantesank-
ningar. Sverige var tidigt ute med att
sdnka styrrantan, medan USA vantas
pabdrja sin rantesankningscykel i mitten
pa september.
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Oro kring utvecklingen i USA tilltog
under sommaren ndr den amerikanska
ekonomin visade tydliga tecken pa av-
mattning. Sarskilt inom arbetsmarkna-
den, som tidigare varit mycket mot-
standskraftig. Aven om den initiala pani-
ken pa de finansiella marknaderna har
lagt sig kvarstar faktumet att USA:s eko-
nomi borjar bromsa in och att effekterna
av de kraftiga rantehdjningarna nu visar
sig. vart huvudscenario ar fortfarande
en mjuklandning men det aterstar att se
om sa blir fallet. Den senaste tidens
makrostatistik vittnar om att vagen dit
kan bli mer skakig an tidigare forut-
spatt. Under hésten kommer mjukland-
ningsscenariot verkligen att provas.

Aterhimtning i Sverige, Kina méter
fortsatt motvind

Enligt Konjunkturinstitutet har svensk
ekonomin befunnit sig i en lagkonjunk-
tur sedan 2023. Lagkonjunkturen vdntas
bottnai ar i takt med lagre rantor fram-
over, vilket kommer latta pressen for
manga hushall och foretag. Dessutom
kommer lagre inflation bidra till att
realldnerna stiger och stdtta konsumtio-
nen framover. Framatblickande baro-
metrar signalerar att hushallen ser mer
positivt pa laget nu jamfort med tidi-
gare. Samtidigt antas bostadsbyggan-
det och investeringarna stiga i takt med
att rantorna sjunker.



Bland tillvaxtmarknader har Kina
fortsatt stora ekonomiska utmaningar.
Sedan 2021 har ekonomin tyngts av
stora problem inom fastighetssektorn,

vilket tryckt ned konsumentfértroendet.

Regeringen har gjort stora forsok att
stimulera ekonomin, men effekterna av
stimulansatgarderna har hittills varit
begrdnsade. Dessutom har bade EU och
USA infort tullar pa kinesiska elbilar, vil-
ket inte ar vdlkommet i en tid d& ekono-
min vacklar. | takt med att befolkningen
krymper samtidigt som problemen

i fastighetssektorn hopar sig vantas den
kinesiska ekonomin bidra allt mindre till
den globala tillvaxten framover.

Kraftiga rdantesdnkningar framover
Inflationen &r pa vdg att normaliseras
och det dr hog tid for centralbankerna
att sdnka styrrantorna. | Europa och
Sverige har rantesdnkningarna redan
pabdrjats. | USA har Fed tryckt pa
bromsknappen. Anledningen ar att
inflationen har varit betydligt mer trog-
rérlig &n i Europa och Sverige samtidigt
som arbetsmarknaden varit mycket
stark. Men nu ndr inflationen ar under
kontroll, tillvaxten mattas av, l6netill-
véxten bromsas in och arbetsmarkna-
den forsvagas vantas centralbanken
pabdrja sin rantesankningscykel under
hosten. Att Fed nu 6ppnar dorren for
sdankningar underldttar dven arbetet
for andra centralbanker.

Konsensusprognoser, BNP-tillvixt 2024
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Forvantningarna framat ar att central-
bankerna ska sanka styrrantorna kraf-
tigt under hosten och framat, vilket ar
vdlkommet. I slutet av 2024 férvantar
sig marknaden 100 punkter lagre rdnta i
USA och 75 punkter lagre ranta i Europa
respektive Sverige. Rantesankningarna
véntas aven fortsatta under 2025.

Finns alltid orosmoln i horisonten

En fortsatt nedgang i inflationen ar en
forutsattning for att mjuklandnings-
scenariot ska infrias. | manga lander har
hushallen pressats ordentligt under en
tid med fallande realloner och kraftigt
6kade rantekostnader. Nu faller inflatio-
nen tillbaka i snabb takt och rantesank-
ningar ligger i korten, vilket kommer

"Kraftiga
rantesankningar
forvantas framat.
Men osdkerheten
kring den
amerikanska
ekonomin och
geopolitisk oro

bidra till stigande realinkomster och
ddrmed minska den ekonomiska press-
sen for hushallen. | det har positiva
scenariot skulle konsumentfortroendet
stirkas samtidigt som investeringar
och konsumtionen skulle gynnas. Aven
bostadsmarknaden skulle fa sig ett lyft
efter en tuffare period med fallande
bostadspriser.

Aven om var tro r att USA:s ekonomi
kommer lyckas mjuklanda sa finns det
alltid orosmoln. Ett tydligt riskscenario
ar om Fed drdjt alldeles for lange med
att sénka styrrantan och att vi annu inte
sett de fulla effekterna av atstramning-
arna. Ett annat riskscenario d&r om den
geopolitiska situationen forvdrras ytter-
ligare och leder till stigande energi-,
transport- eller matpriser. | ett sadant
lage skulle kraftiga rantesdnkningar inte
vara lika sjdlvklara, vilket skulle skaka
om vdrldsekonomin och de finansiella
marknaderna. ®

Styrréntor och marknadsprissattning
Marknadsprisséttning, procent
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G MARKNAD

Darfor kan borshosten
bli turbulent

Ar marknaden en ”drama queen”?
Sedan oktober i fjol har optimismen pa
aktiemarknaden varit stor och kurs-
rekorden har avldst varandra. Volatilite-
ten pa aktiemarknaden har varit lag och
investerare har inte sett nagra tydliga
orosmoln framfor sig. Fran arsskiftet
fram till den 31 juli har ett globalt aktie-
index stigit 20 procent i svenska kronor,
vilket ar en imponerande avkastnings-
siffra pa sju manader.

Sommaren 2024 var dramatisk och

i borjan av augusti skiftade marknadens
optimism till pl&tslig oro. Orsakerna var
flera: recessionsoro i USA, anstrdngda
aktievarderingar (sarskilt for Al-relate-
rade bolag), geopolitisk eskalering samt
rantehdjningen i Japan. Volatiliteten,
matt som VIX-index for S&P 500, steg
kraftigt och nadde sin tredje hogsta
notering nagonsin. Den japanska aktie-
marknaden (Nikkei 225) foll med 6ver

12 procent under en enskild dag, vilket

vérldsindex (MSCI)

vittnar om att det var psykologi och
stora positioner snarare an fundament
som paverkade investerare.

Nu har den initiala oron lagt sig och

de flesta borsfallen har aterhdamtats.

I efterhand kan man tycka att reaktio-
nen var dverdriven och att marknaden
bara var en "drama queen”. Men det &r
en viktig paminnelse om att vi leverien
osdker omvarld och att laget kan for-
andras snabbt.

USA - Recession eller inte?

Under en langre tid har marknaden haft
fértroende for att den amerikanska cen-
tralbanken Fed kommer lyckas mjuk-
landa ekonomin. Under varen och for-
sommaren har “lagom svaga” makro-
siffror tolkats positivt eftersom det indi-
kerat vikande inflation i USA och i f6r-
langningen rantesankningar fran Fed.
Men i bdrjan av augusti dndrades senti-
mentet och daliga nyheter blev just

Pracentuell utveckling sedan 1jan 2024
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daliga nyheter. Nar den amerikanska
arbetslosheten steg mer @n vantat i juli
tilltog oron pa de finansiella markna-
derna. Investerare bekymrade sig 6ver
att USA:s ekonomi férsdmrades i sa pass
snabb takt att Fed var alldeles fér sena
med réntesdnkningar.

Arbetsldsheten har stigit och véntas
fortsatta stiga nagot framover, dock
fran mycket laga nivaer. Att den ameri-
kanska ekonomin nu bromsar in ar ett
faktum. Men det aterstar att se om
inbromsningen blir mjuk, i likhet med
Fed:s dnskemal, eller om nedgangen blir
djupare an sa. Var bedémning ar fort-
satt att den amerikanska ekonomin
kommer kunna bromsa in utan att det
leder till en djupare lagkonjunktur.

Hogt stillda vinstférvantningar
Sedan varen 2023 har de amerikanska
Al-relaterade bolagen fatt ordentlig
skjuts och forvantningarna ar héga.

Nvidia-aktien
Procent sedan 1 april 2023

jun jul aug maj jul

sep
2023

nov jan mar maj jul

2024

sep

Killa: Skandia Kapitalférvaltning & Macrobond



Ett tydligt exempel &r chiptillverkaren
Nvidia vars aktie avkastat 270 procent
sedan 1april 2023, métt i svenska
kronor. Aven andra Al-relaterade bolag
som Apple, Alphabet (Google), Micro-
soft, Amazon och Meta (Facebook) har
stigit kraftigt. Manga hoppas pa att
Al-utvecklingen ska leda till hogre
produktivitet i samhallet och pa sikt
Okade bolagsvinster.

Men den senaste tidens aktieuppgang
har ocksa resulterat i anstrangda aktie-
marknadsvarderingar. Investerare bdrjar
nu ifrdgasatta hur lange dessa bolag
kan fortsatta leverera och sla de hogt
stéllda vinstforvantningarna. Att de
hogt varderade Al-bolagen fick sig en
storre small under bérsturbulensen

i borjan av augusti var inget konstigt.
Det var till och med nyttigt eftersom
varderingen nu har kommit ned och ser
attraktivare ut an tidigare.

Man ska komma ihag att vinsterna hos
de amerikanska bolagen som helhet
faktiskt fortsdtter att vdaxa. Prognoserna
pekar dessutom pa att bolagsvinsterna
kommer forsdtta stiga under hésten och
in pa ndsta ar. Férvantningarna ar hogt
stéllda och det giller for bolagen att
fortsétta leverera, trots att makrostatis-
tiken vittnar om svagare konjunkturell
utveckling framdver.

Svarbeddmt geopolitiskt lidge

Under sommaren har det geopolitiska
laget i Mellandstern forsamrats och
involverat fler lander. Hittills har effek-
ten pa de globala finansmarknaderna
varit begrdansad men skulle situationen
eskalera vidare sa kommer effekterna
bli desto mer betydande.

Pa kort sikt kan oron i Mellandstern
komma att paverka riskaptiten men pa
langre sikt ar effekterna desto svarare
att mata. Men skulle energipriserna
stiga ordentligt kan konsekvenserna
aterigen bli stora for hushall och fore-
tag. Det dr dock inte det troligaste sce-
nariot just nu. Pa sikt ar det konjunktu-
rutvecklingen, inflationen, styrréntor
och bolagens vinstutveckling som
satter humoret pa aktiemarknaden.

Tid slar tajming pa borsen

Sommaren 2024 praglades av stora
marknadsrdérelser med nya bdrsrekord,
foljt av kraftig oro med fallande bérser,
lagre réntor och svagare dollar. Den ini-
tiala oron har nu lagt sig och reaktionen
kan tolkas som nagot éverdriven. Det
vittnar dock om att osdkerheten fram-
Over dr stor. Men trots turbulensen har
ett varldsindex sedan arsskiftet avkastat
narmare 14 procent i svenska kronor, vil-
ket ar betydligt mer @n en genomsnittlig
arsavkastning under de senaste 10 aren.

I grund och botten ar vi fortfarande
optimistiska kring bdrsutvecklingen
framdver. Dock kvarstar riskerna och
det finns skdl att tro att borshdsten
kommer vara turbulent med tanke pa
svagare global tillvixt, hogt stéllda
vinstforvantningar och geopolitisk oro.
I det lite kortare perspektivet skulle
dven det amerikanska presidentvalet
kunna leda till hogre volatilitet pa bor-
sen, framfor allt om utgangen &r oviss.
Enligt opinionsundersokningar dr det
just nu mycket jamnt mellan Donald
Trump och Kamala Harris.

Sa hur ska man ténka? Fér den som
sparar langsiktigt, sdg 10 ar eller langre,
kvarstar det faktum att aktier historiskt
sett visat sig svarslaget. Man brukar
sdga att tid pa bdrsen slar tajming och
historiskt har det visat sig att den som
sparar regelbundet och ar langsiktig ar
den som lyckas bast med sina investe-
ringar. Men det dr viktigt att se till att
risknivan ar ratt for dig. Kapital som
behdver anvandas inom en snar framtid
har inget pa borsen att gora. Dessutom,
om den senaste tidens borsturbulens
bidragit till sdmnldsa natter och mycket
oro sa bér man fundera pa om den lang-
siktiga risknivan i portfoljen ar ratt. ®

Avkastningssiffrorna dr per den
6 september.
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’Man brukar saga att tid pa
borsen slar tajming och
historiskt har det visat sig att
den som sparar regelbundet
och ar langsiktig ar den som
lyckas bast med sina
investeringar.”



o USA-VALET

USA-valet: Vad betyder det
for borsen?

Allt avgors den 5 november

Det amerikanska presidentvalet ndrmar
sig med stormsteg. Utgangen ar mycket
osdker och sommaren har varit drama-
tisk. Mordforsok pa Republikanernas
presidentkandidat Donald Trump, ett
sent avhopp fran Joe Biden och bytet
till Demokraternas nuvarande kandidat
Kamala Harris.

Nar Biden fortfarande var aktuell kandi-
dat pekade opinionsundersdkningar och
bettingsidor pa en vinst fér Trump. Efter
Bidens avhopp har bettingoddsen tyd-
ligt svangt om till Harris fordel. Valet
kommer att avgoras i ett mindre antal
vagmadstarstater, s kallade “swings-
states” ddr det i skrivande stund &r
mycket jamnt mellan Harris och Trump.
Mycket kan dock handa fram till val-
dagen den 5 november.

USA vill prioritera inhemsk ekonomi
Utgangen av presidentvalet spelar en
stor och viktig roll fér den globala han-
deln. Under de senaste dren har USA
bedrivit en strikt handelspolitik med
bland annat héjda importtullar pa kine-
siska varor for att pa sikt minska sitt
beroende av landet. Nyligen inforde
aven EU importtullar pa kinesiska bilar.
Kina har i sin tur infort motatgarder
gdllande exporti allménhet.

Presidentkandidaterna har olika strate-
gier géllande det framtida handels-
klimatet. Trump planerar att inféra fler
handelstullar for att pa sa satt minska
USA:s beroende av Kina, medan Harris
verkar vara ndgot mer 6ppen for dialog.
Det ar viktigt att komma ihag att Demo-
kraterna inte heller &r nagra férespra-
kare for fullstandig frihandel. Men deras
handelspolitik vantas vara mindre
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USA-valet
Bettingodds (per 9 september), Predictlt, % i genomsnitt
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aggressiv och mer forutsdgbar an under
Trump, vilket minskar risken for handel-
skonflikter. Med det sagt dr det tydligt
att bada vill prioritera inhemsk ekonomi,
bade vad giller arbetsmarknad och till-
verkning.

Bist avkastning under
Demokraternas styre

Utdver hur de respektive kandidaternas
politik skiljer sig at, undrar manga vilken
betydelse valutgangen kommer att ha
fér borsen. Under de senaste 50 aren
har S&P 500 avkastat mest under demo-
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Killa: Skandia Kapitalforvaltning & Macrobond

kratiska presidenter och avkastningen
har i genomsnitt legat mellan 11-14
procent per ar. Under republikanska
presidenter har borsen avkastat nagot
lagre, i genomsnitt mellan 6-10 procent
per ar. Men egentligen har avkastningen
pa bérsen ganska lite att géra med
partifarg. Istdllet ar det konjunkturen
som har styrt riktningen pa borsen.
Aven kommande fyra &r ar konjunkturen
avgorande. Men den ekonomiska politi-
ken kommer likval vara hogst intressant,
framfor allt med tanke pa hog stats-
skuld och stora budgetunderskott.



Orsakar Republikanerna
lagkonjunkturer?

Att bérsen har gatt bast under Demo-
kraternas styre beror dock inte pa parti-
fargen. Snarare handlar det om att lag-
konjunkturer ofta har intraffat ndr Repu-
blikanerna suttit vid makten. Faktum ar
att de har haft en enastaende formaga
att tajma sina mandatperioder med
ekonomiska kriser. Av de sju perioder
som har definierats som lagkonjunktur
sedan 1970, har sex intréffat eller pabor-
jats under republikanskt styre. Det
betyder dock inte att Republikanerna
har orsakat dem. | de flesta fall ligger
orsaken till ekonomiska nedgangar
utanfor politikens ramar. Vad det sna-
rare handlar om - dven om det verkar
en smula banalt - dr att Republikanerna
har haft otur.

"Pa kort sikt kommer
valutgangen och

den ekonomiska
politiken ha stor
paverkan - men om
vi blickar bortom
valet kvarstar faktum
att konjunkturen
kommer ha storst
betydelse.”

Pa ldngre sikt dr

konjunkturen viktigast

Pa kort sikt kommer valutgangen och
den ekonomiska politiken ha stor pa-
verkan pa bérsen. Men om vi blickar
bortom valet kvarstar faktum att kon-
junkturen kommer ha storst betydelse
for avkastningen pa aktiemarknaden
under kommande mandatperiod.

Om den amerikanska ekonomin lyckas
mjuklanda finns det fortfarande goda
férutsattningar for bra borsutveckling
framdver, oavsett vem som vinner valet
den 5 november. ®

Placeringsutsikter, september 2024 n



PORTFOLJ

Revansch for den
traditionella blandfonden?

Fordelar med att blanda olika
tillgangsslag

Om alla tillgangar ror sig upp och ner
vid samma tillfallen finns ingen poéang
att komplicera sparandet och ténka pa
portfoljkonstruktion. Men, om tillgangs-
klasserna har diversifierande egenska-
per, det vill sdga, har olika avkastnings-
monster sa finns det stora férdelar med
att fa till en bra mix. Ett klassiskt recept
innehaller oftast aktier, obligationer,
krediter och alternativa investeringar.
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Under de senaste aren har det ndstan
varit omdjligt att hitta tillgdngsslag som
gett skydd under perioder ddr aktie-
marknaden fallit. Nar aktiemarknaderna
fallit har marknadsrantorna stigit och
skyddet fran obligationer har uteblivit.
De senaste arens ranteuppgang har
dock 6kat potentialen for att obligatio-
ner aterigen ska kunna agera krock-
kudde vid aktieturbulens. Vill vi darfor
paminna om att en klassisk blandport-
folj aterigen ar ett bra val for manga.

Eftersom aktieplaceringar alltid &r for-
knippade med osdkerhet kravs bade
lang sparhorisont och hog risktolerans
for den som endast har aktier i sitt spa-
rande. For den som vill ha en lugnare
resa eller dr nagot osaker pa exakt nar
kapitalet ska anvdndas finns det nu
manga fina fordelar med att spara i flera
olika tillgangsslag. Diversifiering ar
nyckeln nar framtiden ar osdker!



FOr att konstruera en gynnsam investe-
ringsportfolj behdver faktorer som spar-
horisont och risktolerans tas i beaktning.
Det vill sdga, om hur ldnge ska pengarna
anvandas och hur stora svangningar tal
du under placeringstiden. Eftersom
bade placeringshorisont och risktole-
rans dr individuellt finns det inget enty-
digt recept som passar alla.

Gemensamt for de allra flesta sparare ar
att man gladligen accepterar stora upp-
gangar men mar betydligt sdmre ndr
portfoljen tappar i varde. Det viktigaste
ar darfor att inte ta mer risk &n vad man
tal. Har man en for hog riskniva riskerar
man att kasta in handduken och sélja av
sitt innehav vid fel tillfalle. Att realisera
en forlust behdver dock inte vara fel.
Men felbeslut har en tendens att hopa
sig eftersom det dessutom ar svart att
veta ndr det dr dags att oka risken i
portfoljen igen. Hogst troligt 6kar man
pa risken ndr orosmolnen har skingrats
och allra oftast har da taget redan hun-
nit ga. Man missar darfor en stor del av
aterhamtningen.

Att folja med i en nedgang pa aktie-
marknaden men inte i aterhamtningen
ar verkligen en dyr historia som man
ska forsoka undvika. Det dr samtidigt
viktigt att poangtera att det heller inte
ar optimalt att ta for lite risk. Det finns
som bekant fa saker som ar gratis och
soker man hogre avkastning pa sitt
kapital behdver man betala priset
genom att ta hogre risk och acceptera
storre svangningar.

Att justera och rebalansera? sin portfolj
nar avkastningsforvantningarna férdnd-
ras ar darfor klokt. Det dr ocksa bra att
justera portfoljférdelningen nér potenti-
alen for diversifiering dndras.

"Den traditionella
60/40-portfdljen har
historiskt givetvis
betydligt hogre
snittavkastning
eftersom 60% &r
investerat i aktier."

Vanliga blandportféljer som funkar
for manga

For den riktigt forsiktiga spararen som
endast klarar enstaka perioder med
negativ avkastning passar ofta bland-
ningen 30% aktier och 70% ranteba-
rande placeringar. Fére pandemin och
efterféljande inflationsuppgang hade
en sadan mix mycket sdllan en negativ
avkastning under rullande 12-manaders
perioder. Totalt sett blir saklart avkast-
ningen inte heller sa hdg. Under de
senaste aren har man i snitt fatt strax
under 5 procent i arlig avkastning.

N&r man utvarderar riskjusterad avkast-
ning brukar denna typ av portfdlj landa
pa medaljplats eftersom man historiskt
har fatt mycket avkastning for den lilla
risk man tar.

1. Att rebalansera sin portfolj innebadr att man justerar portfoljen
och aterstéller till fordelningen som man tankt fran bérjan.

Den traditionella 60/40-portféljen
(60% aktier och 40% rantor) har histo-
riskt betydligt hdgre snittavkastning.
Men under perioder som nér IT-bubblan
sprack i bdrjan pa 2000-talet eller
under finanskrisen 2008 sa visar en
sadan blandning ganska branta fall
eftersom risken fran aktieplaceringar
blir sa tydligt 6verhdangande.

Nedan paminner vi om traditionella
byggstenar som alla platsar i en bra
och véldiversifierad sparportfol].

Réntebarande placeringar

De senaste arens ranteuppgang har
givetvis varit smartsam for manga.

Men det har ocksa bidragit till att rdnte-
barande placeringar nu ar ett betydligt
mer attraktivt tillgangsslag an tidigare.
Att man far rdnta pa sitt sparkonto och
att langre ranteplaceringar nu ocksa har
hogre avkastningspotential ar valkom-
met pd manga satt. Det kan lata tjatigt
men rdnteuppgangen medfor inte bara
att avkastningsprognosen nu ar hogre,
den innebar ocksa att potentialen for
diversifiering har 6kat. Det vill sdga,
rantebadrande placeringar ar aterigen ett
bra komplement till aktieplaceringar.

Nar det galler foretagskrediter ar korre-
lationen med aktiemarknaden naturligt
hogre. Det finns dock en poang med att
addera krediter i rantedelen eftersom
rantan foretaget maste betala dr hogre
an den staten betalar. Att lana ut till
bolag under en kortare period till en
hog rénta okar avkastningspotentialen

i portfélien. Men det &r inte gratis efter-
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som man adderar risken att foretaget
skulle kunna hamna pa obestand. Skulle
det intréffa kommer kreditinnehavare att
ersdttas fore aktieinnehavare, varfor
man kan sdga att krediter utgdr en
hybrid mellan ranterisk och aktierisk. vid
oroligheter kommer krediten givetvis att
vdrderas ned, men den forfaller till sitt
nominella belopp pa utsatt datum férut-
satt att foretaget kan betala igen lanet.

Aktier

Att aktier pa lang sikt har hogst avkast-
ningspotential av traditionella tillgangar
gor att det ar en sjdlvklar investering for
langsiktiga sparare. Manga svenska spa-
rare har upplevt att utlandska aktie-
placeringar brukar klara sig battre vid
bérsfall. Detta beror egentligen inte pa
aktieprisutvecklingen, utan snarare att
valutaexponeringen brukar fungera som
en stétddmpare i oroliga tider.

Den svenska kronan brukar som bekant

Portféljavkastning
30% aktier (svenska och utlandska) 70% svenska rantebarande
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 20 aren nira 5%

férsvagas nér riskaptiten tryter och det
férbattrar avkastningen pa de utldnd-
ska placeringarna. Eftersom den kraf-
tiga kronférsvagningen de senaste tio
aren har tryckt upp avkastningen fran
utlandska aktieplaceringar rejalt bor
man se dver andelen utldndska aktier

i portféljen. Under de senaste mana-
derna har kronan starkts, vilket nu syns
i lagre avkastning fran utldndska aktier
for svenska placerare. Trots att varlds-
index stigit ar avkastningen fér en
svensk sparare under noll-strecket till
foljd av valutaeffekten.

Alternativa tillgangar

Under de senaste 15 aren har manga
sparare letat med ljus och lykta efter
tillgdngar som kan ersitta ranteba-
rande placeringar. Eftersom foértroen-
det for obligationer som en sdker hamn
har varit lika lAgt som ranteldget har
sparare utforskat bland annat hedge-

fonder, kryptovalutor och ravaror i hopp
om att diversifiera sina aktieplaceringar.
Resultaten har varit minst sagt varie-
rande. Vi bedémer att behovet for dessa
typer av investeringar dr nagot mindre
nu med tanke pa dagens ranteldge.

Institutionella investerare har ofta en
betydligt langre investeringshorisont,
vilket gor att de alternativa placerings-
mojligheterna dkar. Det dr dessutom sa
att institutionella investerare har till-
gang till ett mycket storre utbud efter-
som det inte bara ar publika tillgangar
som finns tillgédngligt. Exempelvis kan
det handla om infrastrukturprojekt och
kommersiella fastigheter.

Dessa typer av tillgangar dr svara att
komma at som privat sparare. Ett sdtt
att fa tillgang till dessa intressanta pla-
ceringar ar genom Skandias livportfolj. ®

Portféljavkastning

60% aktier (svenska och utldndska) 40% svenska réantebdrande
Genomshnittlig drsavkastning de senaste 20 aren nira 8%
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