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EN MATTLIG BGRJAN
PA DET NYA PLACERINGSARET

Majligheterna till avkastning pé ranteplaceringar &r i fortsattnin-

Optimismen p& aktiemarknaden i slutet av férra &ret fortsatte i
maéttligare form under stérsta delen av januari. De nya vdgorna
av coronaviruset och begrinsningarna till 5ljd av dem har dock
bromsat upp den ekonomiska tillvaxten och ékat osidkerheten pé
marknaden. [ slutet av mdnaden bérjade man héra kommentarer
om alltfér héga aktievarderingar p4 marknaden. Placeringsmark-
naden har trott p& en snabbare atergdng till det normala &n vad

den faktiska tillvixten har varit.

I slutet av januari sjénk aktiemarknaden pd grund av den lan-
gsamma vaccinationstakten och nya virusmutationer. Kurserna
péverkades ocksd av den képentusiasm som bérjade i sociala me-
dier i frdga om ett fatal aktier som stora fonder hade blankat i
vantan p& att deras aktiekurser sjunker. Nar kurserna fér dessa
bolag steg kraftigt blev fonderna tvungna att silja andra placerin-
gar for att tacka sina stora férluster. Samtidigt smittade osidkerhe-

ten en stund ocksd pa den 6vriga marknaden.

Sedan januari har stdimningen pé aktiemarknaden igen blivit po-
sitivare. I USA har tre fjairdedelar av féretagens offentliggjorda
resultat f6r det sista kvartalet 2020 6vertraffat prognosen. Fér-
vantningarna pé ett nytt ekonomiskt stédpaket har ocksa ckat
marknadens optimism. I Europa har aktiemarknaden prissatts
férmanligare och det har inte férekommit liknande éverdrifter p&
marknaden som pé& andra hall. De europeiska aktiemarknaderna
férvantas ocksd dra nytta av den globala ekonomiska &terhamt-

ningen.

Rintemarknaden genomgick i januari en {érdndring nar ran-
torna pé statsl&n som lange sjunkit bérjade stiga méttligt inom
euroomrédet. De langa marknadsrantorna steg ocksa i USA. Till
f5ljd av stigande statsl&nerantor i euroomradet var avkastningen
i placeringsklassen negativ i januari, dvs. -0,6%. Ocks& féretags-
l&n i en hogre riskklass, vars avkastning paverkas av variationer i
réntenivderna, gav negativ avkastning eller -0,1 %. Statsl&nen till
tillvaxtlander, vars avkastning till stor del paverkas av marknads-
réntan i USA, gav en avkastning p& -1,2 %. Bést avkastning gav
foretagslan i den sdmre riskklassen (+0,5 %), medan avkastningen

p& penningmarknadsplaceringar var O %.
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gen begransade. Januari visade hur stigande marknadsréntor kan
aterspeglas som en negativ avkastning vid placeringar i statslan
om rénterisken realiseras. I det nuvarande marknadslaget ar de
mattliga avkastningsnivderna for riskfyllda féretagslén ett alter-
nativ som ger battre avkastning &n statsldn. Nar den ekonomiska
tillvaxten &terhadmtar sig utgér hogre rantor och riskpremier dven
ett hot f6r avkastningsférvantningarna fér dessa méttfulla place-

ringsklasser.

Utgdngspunkterna {6r placeringsmarknaden 2021 &r kravande.
Nya v8gor av coronaviruset och de nya begransningar som inférts
med dem har bromsat upp den ekonomiska tillvixten. Aven vi-
rusmutationerna och problem med distribution av vacciner &r
en osdkerhetsfaktor p4 marknaden. Men det finns ocksa positiva
faktorer som stédjer marknaden. Inférandet av nya vacciner pa
marknaden gér det mojligt att snabbare genomféra vaccinationer.
Dessutom har centralbankerna férbundit sig att stédja markna-
den, och 4n syns inga férandringar i bankernas latta penningpo-

litik.

Ilkka Laru cera
ranteforvaltare
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Enligt preliminidra uppgifter var den ekonomiska tillvixten i

USA under det sista fjairde kvartalet sdsongjusterat pa &rsplan
4,0 % jamfért med féregdende kvartal. Denna siffra var ndgot 14-
gre an vantat efter en kraftig 6kning under tredje kvartalet (+33,4
%). Tillvaxten drevs av privat konsumtion och bostadsinvesterin-
gar. Tillvaxthastigheten fér hela 2020 blev -2,5%, vilket i sig 4r
ett bra tal nar man beaktar den kraftiga avmattningen i tillvixten
under andra kvartalet till {5ljd av pandemin och de begrénsnin-

gar som stallts p4 grund av den.

6kningen av antalet coronavirusinfektioner aterspeglades i av-
mattningen i den ekonomiska tillvéxten i slutet av 2020 och ef-
fekterna av pandemin &terspeglas fortfarande i de ekonomiska
siffrorna fér januari 2021. Utvidgningen av vaccineringarna, en
minskad 8kning av antalet infektioner och den nya férvaltnin-
gens kommande finanspolitiska stéd till ekonomin kommer att

forbattra utsikterna for det forsta kvartalet i ar.

Industrins inképschefsindex (ISM) sjénk i december mer 4n
véantat (januari 58,7, december 60,5). Indexet &r dock fortsatt
starkt p4 tillvaxtsidan. Indexet sjénk ndgot till {5ljd av att de nya
bestéllningarna blev mattligare och produktionen minskade fr&n
de héga nivderna i december. Sektorns kommentarer om fram-
tidsutsikterna har precis som i december varit positiva trots vi-
rusliget. I takt med att pandemin avtar kommer utsikterna fér

industrin att vara goda.

Servicesektorn fortsatte att 6ka mer &n véntat i januari (janua-
ri 58,7, december 57,7). Okningen var stor inom serviceindexets
delfaktorer och inom dess flesta undersektorer. Av indexets
komponenter visade sysselsittningen igen 6kning. Framtidsut-
sikterna ar ocksd positiva inom de sektorer som drabbats av pan-

demin.

Till f6ljd av den tredje vigen av coronaviruset var januari en
besvikelse nar det giller 8kningen av antalet arbetstillfallen
utanfér jordbruket. Okningen av antalet arbetsplatser i januari
var ansprékslés eller 49 000. Dessutom justerades det negativa
talet fér december dnnu lagre. Om sysselsattningsutvecklingen
var svag inom servicesektorn i december manad, s& hade mjuk-
heten i januari spridit sig ocksa till andra sektorer. Positivt i sys-
selsattningsrapporten var en ékning inom veckoarbetstiden och

den genomsnittliga timlénen.

Arbetslsshetssiffrorna for januari var mjuka trots att arbetslés-
hetsgraden sjénk fr&n december (januari 6,3 %, december 6,7 %).
Nedgéngen i arbetsléshetsgraden paverkades igen av nedgéngen
i arbetskraftsdeltagandet. Liksom i december minskade antalet
arbetstagare som aktivt séker arbete. Det finns fortfarande nis-

tan 10 miljoner fler arbetslésa &n fére pandemin.

Vid sitt méte i slutet av januari gjorde USA:s centralbanks mark-
nadskommitté inga dndringar i sin penningmarknadspolitik eller
i styrningen av den. Kommittén noterade att den ekonomiska
aterhdmtningen blivit méattligare och att aktiviteten blivit svaga-
re inom de sektorer som drabbats hardast av pandemin. Kom-
mittén anser att de ekonomiska utsikterna i hég grad kommer
att bero p& hur pandemin utvecklar sig och hur vaccineringarna
framskrider. Variationsintervallet fér styrrantan ar fortfarande
mellan 0 % och 0,25 % och antalet kép av m&nadsvardepapper

halls pa 120 miljarder dollar.

Marknaden har fokuserat p& eventuella kommentarer fr&n kom-
mittén och centralbankens chefdirektér Powell om en dndrad
riktning p& den nuvarande latta penningpolitiken. Kommittén ar
véal medveten om svérigheterna som ar behaftade med kommu-
nikation om en &ndring i penningpolitiken. Enligt tidigare utla-
tanden kommer kommittén i god tid pa férhand att informera
om férédndringar i penningpolitiken. Det verkar &nnu inte finnas
négot behov av det. Enligt sin chefdirektér ligger centralbanken
fortfarande l&ngt ifr&n sitt m&l som &r en genomsnittlig inflati-
on pé tva procent och full sysselsittning. Centralbankens mark-
nadskommitté sammantrider inte i februari. Besluten frn nasta

méte publiceras 17.3.2021.
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VACCINDISTRIBUTION HAMMAR
DEN EKONOMISKA TILLVAXTEN

Enligt preliminira uppgifter minskade euroomrédets ekonomi
under det sista kvartalet 2020 med 0,7 % (Q3 12,4 %). Jamfort
med &ret innan var minskningen 5,1 %. Denna nedgdng berodde
sannolikt p& en minskning av den privata konsumtionen pa grund
av nya virusrestriktioner. 2021 bérjar med samma tema, nar nya
virusinfektioner och begransningar bromsar upp den ekonomiska
tillvixten under &rets férsta m&nader. Utvidgningen av vaccina-
tionerna férbattrar de ekonomiska utsikterna, men nya virusmu-

tationer bekymrar marknaden.

Inkdpschefsindexet {6r euroomrédet bekraftade den l&ngsamma
starten pd dret. Indexen varierar frdn land till land beroende pd
hur och var begransningarna har inférts. De ger dock en ddmpad
bild av de ekonomiska utsikterna. Industrins inképschefsindex
sjonk i januari ndgot fr&n december till 54,8 (december 55,2). Ser-
vicesektorns inképschefsindex sjénk i januari till 45,4 (december
46,4). Det kombinerade inképschefsindexet sjénk fr&n december
till 47,8 (december 49,1).

Den totala inflationen (&r/&r) i euroomr&det i januari var enligt
preliminira uppgifter 0,9 procent och 6kade i december efter att
i fyra m&nader i féljd varit oférandrad. I januari steg karninfla-
tionen ocks4 kraftigt fr&n en historiskt l&g niva (1,4 % i januari).
Bakgrunden till bada inflationstalen &r tekniska skal bade pa na-
tionell nivd och inom euroomré&det, och dkningen av inflations-
talen &terspeglar inte férdndringar i euroomrddets ekonomiska

verksamhet.

I Tyskland till exempel sammanféll slopandet av den sinkta
momsskatten under pandemin (3 procentenheter) med en héj-
ning av branslebeskattningen. Den kombinerade effekten av des-
sa héjde Tysklands inflation till nivdn i bérjan av 2020. Effekten
var ocksd betydande p4 inflationen i euroomr&det, dar Tyskland
har en stor vikt (28 %). Den priskorg som ligger till grund fér det

harmoniserade konsumentprisindexet {ér euroomradet dndra-

des ocksa vid &rsskiftet i frdga om vikter och snedvrider prisut-
vecklingen. Syftet med viktningarna i priskorgen &r att beskriva
konsumtionen inom det ekonomiska omradet. Den uppdaterade
priskorgen har p& grund av pandemin en liten vikt inom de sek-
torer som lider av pandemin och en stor vikt inom de sektorer

dar efterfrgan var stor.

De senaste arbetsloshetssiffrorna f6r euroomradet var 8,3 % i
december och var oférandrat fr&n november. Antalet arbetslésa
dkade ndgot, men det paverkade inte procenttalet. Procenttalet
fordunklar antalet arbetslésa. | december fanns det néastan 13,7
miljoner arbetslésa arbetssékande i euroomradet. Atgarder som
vidtagits av landerna under pandemin har héllit arbetslésheten i
euroomrddet pa en relativt bra nivd. Om stédet fortsatter férvan-

tas det inte ske n8gra dndringar i dessa siffror.

Europeiska centralbankens rad gjorde som véntat inte nagra
andringar i sin latta penningpolitik vid sitt méte i januari. R&det
var medvetet om att pandemildget férvarrats nar infektionerna
dkade i bérjan av &ret och att de nya faststillda begransningarna
minskar den ekonomiska aktiviteten. Detta &ndrar dock inte pd
rddets ekonomiska syn, som redan férutspér att begransningar-
na kommer att bromsa upp den ekonomiska tillvixten i borjan
av aret. Centralbankens nuvarande latta penningpolitik gér det
mdijligt att stédja ekonomin och banken &r ocksé beredd att vid
behov utvidga sitt stéd. Centralbankens rdd sammantrader nasta
gang 11.3.2021.
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SOCIALA MEDIER SKAPADE RUBRIKER

De tva forsta veckorna av aret boérjade starkt p& aktiemarkna-
den. Demokraternas seger i delstaten Georgia férbéattrar férut-
sittningarna fér att Joe Bidens stimulanspaket ska gd igenom.
Nar de politiska riskerna minskade fick januarifenomenet stéd,
men osdkerheten kring pandemins utveckling, osdkerheten om
storleken pa stédatgidrderna och den héga marknadsindikatorn
ledde till en langsammare utveckling under ménadens sista ve-
ckor. Varderingskoefficienterna ar héga vilket innebér att mark-
naden prissétter en god utveckling pa férhand. Férsenade coro-
navaccinationer och virusmutationer var faktorer som utmanade

antagandet om en god ekonomisk utveckling.

Mot slutet av m&naden skapade placerare som ar verksamma
i sociala medier rubriker, nar de med kollektiv styrka fick n&-
gra aktier att stiga med raketfart. Vissa anser att de valdsamma
rérelserna ifrdgasitter marknadens férméga att prissatta aktier.
Detta har &n sd lange paverkat dock endast en liten del av mark-
naden. Bakgrunden till fenomenet dr en delvis tudelad placerar-
grupp och delvis de mycket stora penningbelopp som finns pa
finansmarknaden. Vilka &r konsekvenserna fér aktiemarknaden?
En 8kad volatilitet kan héja riskpremien, dvs. de héga varderin-

gsfaktorerna p& marknaden utsitts fér press. A andra sidan ar

——0MX Helsinki CAP ===S&P Euro 350 ——S&P Global 1200

Kalla: Sparbankens Kapitalférvaltning

Anders Pelli

aktieférvaltare

det mojligt att koefficienterna p4 kort sikt stiger om stimulanspa-
keten medfér mer pengar fér placerarna i de sociala medierna.
Var uppskattning &r att den marknadsvolatilitet som orsakas av
detta fenomen kommer att avta, men kan mycket vil upprepas

for enskilda aktier.

Resultatperioden har kommit bra igdng och de resultat som
féretagen publicerat har pd bred front klart éverskridit férvant-
ningarna. | &r &r resultattillvixt den framsta drivkraften fér posi-
tiv avkastning. Laget fér resultatutvecklingen ser bra ut just nu,
sarskilt om BNP-tillvixten p& huvudmarknaderna nér upp till
ekonomernas tillvaxtférvantningar. Tack vare den ekonomiska
tillvixten kommer féretagens omsittning att dka och samtidigt
kommer férutsittningarna for att férbattra marginalerna att star-
kas, &ven om vi kommer att se ett kostnadstryck till fsljd av hs-
gre rdvarupriser. Férvantningarna p4 resultattillvaxt i USA pris-
sdtter 4nnu inte den potentiella draghjilp som det omfattande

ekonomiska paketet ger.

Enligt v&r bedémning finns det férutsittningarna fér en god re-
sultattillvixt under hela &ret. Darfér ar vi fortfarande positiva

néar det galler aktiemarknaden.
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BORJAN DE LANGA
RANTORNA STIGA?

De l3nga réntorna steg ndgot i januari, trots att ECB:s bankirer

i slutet av december férsékte 6vertyga marknaden om att sin-
kningar av inl&ningsrantan fortfarande 4r méjliga om inflation-
sutvecklingen inte 4r den &nskade eller om euron blir alltfér
stark i férhallande till dollarn. I praktiken var marknaden fér
statsobligationer i hela euroomradet i januari negativ, och Portu-
gal klarade sig bast den hiar gdngen med endast en liten negativ
avkastning, dvs. -0,07 %. Uppgéngen fér de l8nga réntorna i eu-
roomradet beror till stor del p4 USA medan eurostaternas omfat-
tande skuldsattning p& marknaden &tminstone inte hittills varit
négot problem. Visserligen ar Europeiska centralbankens kép-
program naturligtvis till stor hjilp fé6r euroldnderna och deras
réntenivder skulle knappast vara negativa utan ECB. Vi tror att
den l&ngsamma rantehéjningen kommer att fortsitta mot som-
maren, bland annat genom att den ekonomiska tillvixten 6kar,

inflationsférvantningarna stiger och skuldsattningen blir hog.

= Statsldn =——FGretagslan =3 man. Euribor

lla: Sparbankens Kapitalférvaltning

Mikko Rautiainen
ranteforvaltare
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Nir det giller féretagslén var januari tudelad, med negativ av-
kastning p8 Investment Grade-féretagslan och en klart positiv
manad fér High Yield -féretagslan. Riskpremierna f6r Investment
Grade-foretagslan var oférandrade i januari. Tillgdngsslagets ris-
kpremier har sjunkit mycket 13gt till f6ljd av ECB:s képprogram
och det faktum att placerarna jagar avkastning. Emissionsvégen

fortsatter i &r och i januari 6ppnade marknaden igen starkt.

Januari var en lugn ménad pé& High Yield -marknaden. Samma
teman, sdsom gradvis ekonomisk &terhdmtning samt fortsatt
stéd fr&n stater och centralbanker, vilkomnades av placerarna.
Sarskilt riskfyllda 1an med lagre kreditvardering var populara.
Nya 18n emitterades i januari till ett virde av 12 miljarder euro.
Den av kreditvarderingsféretaget Moody's rapporterade l6pande
procenten fér betalningssvarigheter f6r 12 m&nader steg i Europa

till 4,8 procent i januari.
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OVERVIKTEN AV
AKTIERISKEN SOM TIDIGARE

ringsmil-jén accentueras valen. Vi féredrar en omfattande geo-

Riskviktningarna i var portfslj var oférandrade i januari. Trots
kortvariga motgéngar tror vi att den ekonomiska dterhdmtningen
fortsatter under de nidrmaste manaderna och ékar under andra
halvaret. Fortsatta stimulansprogram och en uppdamd konsum-
tionsefterfrdgan méjliggdr en gynnsam omvarld i fortsattningen.
Vi férvéantar oss att féretagens resultat kommer att 6ka rejalt pa
grund av dterhdmtningen inom ekonomin och de laga jamférel-

setalen.

Den kraftiga prisdkningen p& r&varumarknaden och &terhamt-
ningen inom ekonomin ékar férvintningarna pé en hégre inflati-
on. Trots detta tror vi att centralbankerna fortsatter att driva en
stimulerande penningpolitik {ér att hélla rdntorna laga. En of6-
rutsedd och kraftig hdjning av marknadsréntorna &r en central

risk med tanke pé prissittningen av aktiemarknaden.

Marknadsstiamningen &r positiv. Det finns tydliga éverdrifter
inom vissa delomrdden av aktiemarknaden. Trots detta anser vi

att ett selektivt risktagande &r motiverat. I den r&dande place-

Aktier Rekommenderad vikt
Finland 7.5 %
[ | Europa 20,0 %
. Nord-Amerika 17,5 %
. Asien-Stillahavet 7.5 %
[ | Utvecklande Marknader 5,0 %

Utvecklande Marknader 1&n 5,0 %

Rantor Rekommenderad vikt
Penningmarknad 0,0 %
[ | Statsobligationer 7.5 %
. Féretagsobligationer (IG) 20,0 %
. Féretagsobligationer (HY) 10,0 %
|

Kalla: Sparbankens Kapitalférvaltning
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grafisk spridning nar det galler aktieplaceringar samt marknader
och branscher som gynnas av en stimulerande ekonomisk till-
vaxt och som &r mindre s&rbara fér korrigeringar av eventuella

overdrifter.

Inom aktieplaceringarna éverviktar vi aktiemarknaderna i Eu-
ropa, Nordamerika och Asien-Stillahavsomr&det. I Finland och

pé tillvaxtmarknaderna har vi neutral vikt.

Inom réanteplaceringar féredrar vi fortfarande féretagsl&n och
vi bibehéll viktningarna i rdnteplaceringsklasserna. Féretagslan
med b&de bittre och samre riskklass ar fortfarande 6verviktade.
Detta trots att risktilliggen som betalas ut fér l&nen har minskat
maérkbart sedan férra vdren och narmar sig historiskt 14ga nivder.
Vi underviktar fortfarande placeringar i penningmarknaden och
statsobligationer, medan vikten i rdnteplaceringar p tillvaxt-

marknader &r neutral.

Aktier

20,0 %

7.5%
50% 7.5%

Rantor
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SPARBANKEN SMAFORETAG

Under god ekonomisk utveckling och kurshéjningar héjs fon-

Sparbanken Smaféretag &r en &r 2011 grundad fond som framst
placerar i smd och medelstora féretag pd den finlandska mark-
naden. Fonden kan &ven placera en liten del av sina medel i eu-

ropeiska aktier som erbjuder goda placeringsméjligheter.

Var placeringsfilosofi 4r att leta efter rimligt prissatta, vixande
och lénsamma sm& och medelstora féretag av hog kvalitet. Vi
vill 4ga bolag som erbjuder sina kunder varor och tjanster som
ger dem verkligt mervirde. Vi vill att bolagen ska striava efter
att stdrka sin marknadsstéllning genom att investera i produktut-
veckling och kundupplevelser. Vi vardesatter bolag som tar val
hand om sina anstéllda och den egna verksamhetsmiljén. Ovan
namnda faktorer har genom &ren visat sig vara mycket starka
konkurrensférdelar. Konkurrensférdelen @ndras konkret till en
affarsverksamhet som genererar ett betydande kassafléde som
kan investeras tillbaka i affairsverksamheten med hég kapitalav-
kastning. Detta ger en lénsam tillvixt och 6kar med tiden bola-

gets virde méarkbart mer 4n fér ett genomsnittsbolag.

Vi forséker skapa oss en bild av hur vara placeringsobjekts bran-
scher ser ut och hurudana férutsittningar bolaget har att nd
framgéng. Vi funderar 6ver hur bolaget ser ut om fem &r och hur
framtidsférvantningarna har prissatts i aktien. Nar vi hittar ett
lovande placeringsobjekt 8kar vi gradvis investeringarna i bola-
get i frdga. M&let &r att nya placeringar tas med i portféljen med
en betydande vikt. Vi stravar efter att bolagen med hégst kurshs-
jningspotential &r med i portfsljen med stor vikt. Nar kurshéjnin-

gen realiseras minskas vikten sakteligen.

Sparbanken Smaféretags

Avkastningsdifferens =——Smaféretags ——Jamférelseindex

L g
-40%
R S S K S S N Y
IR U VO O S R S N I
R LI L LR L LR e
R S I T M SRR R o

Den hir bedémningen &r framstalld endast i informationssyfte. Innehéllet i bedémningen ska darfor

inte ses som ett erbjudande eller godkdnnande. I bedémningen tas inte hansyn till enskilda person-

ers ekonomiska stallning, investeringserfarenhet, investeringskunnande eller andra omstandigheter.

Man tar heller inte hansyn till finansieringsinstrumentets lamplighet f6r enskilda personer. Fakta i
bedémningen skall darfor inte ses som individuella investeringsrdd. Historisk avkastning &r inte en
garanti fér framtida avkastning. Bedémningen &r upprattad pa basis av fakta fran offentliga kallor

och rimliga dtgarder har vidtagits for att sakerstalla, att fakta ar sanningsenlig och inte vilseledande.

I framstallningen av bedémningen har man emellertid inte tagit i beaktning fakta, som omfattas

av banksekretessen, vilka kan vara tillgangliga fér banken eller bankanstallda. Vi ansvarar inte fér
skador som orsakats av felaktiga eller ofullstindiga fakta i rapporten. Eftersom all virdepapper-
shandel innebér risker s3 ansvarar vi heller inte for férluster som orsakats ndgon darfér att hen har
handlat enligt rekommendationer eller prognoser i den har rapporten. Den hér rapporten far inte
reproduceras eller p3 annat satt kopieras utan skriftligt tillstdnd.
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PLACERINGAR

MANADENS
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dens riskniv3 klart. Som placeringsobjekt viljs bolag med hégre
avkastningspotential och stérre risker, varvid man béttre kan
utnyttja kursuppgdngarna. Man kan kdnna marknadernas vand-
ningar och placeringsutsikterna kan vandas i enlighet med iakt-

tagelserna.

Var investeringshorisont r l&ng. Vi ar aktiva &dgare och tar ratt
kraftiga &sikter p& de aktier som valts ut enligt var féretagsa-
nalyser. Grundsammansittningen pé& investeringsportféljen ar
relativt oférandrad. Ibland gér vi rikligt med &ndringar, ibland

handlar vi inte alls.

I vrden av investeringarna satsar vi p& riskhantering, f6r dven i
bra bolag kan kursvariationerna vara véldigt stora. Investerarna
reagerar i bland kraftigt pd de minsta saker. Sarskilt d& utlaindska
investerare saljer sina aktier kan kursinverkningarna vara bety-
dande. Den bésta riskhanteringen &r lang erfarenhet eftersom
den bidrar till att undvika de stérsta felinvesteringarna. Det 16n-

ar sig inte att placera i sddant man inte férstar.

Fondens avkastning &r 2020 var 38,9 procent. P4 tv3 &r har fon-
dens avkastning varit 98,4 procent. Den &rliga avkastningen fér
fem &r &r 14,6 procent. P4 l&ng sikt {érvantas fondens avkastnin-
gsutveckling vara battre &n marknadernas sedvanliga utveckling.
Rekommenderad investeringstid i Sparbanken Sméféretag ar
dver 7 &r. Sparbanken Smaféretag passar val som komplement

till en fond som investerar i stora féretag.

Olli Tuuri

forvaltare






