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Utvecklingen i vara fonder under
perioden 1998-01-01 — 1998-06-30, inklusive
aterinvesterade utdelningar.

Mega Obligation 6,5%
Mega Statsobligation 6,3%
Mega Europa 25,8%
Mega Sverige 27,9%

Denna rapport inneh&ller halvrsberattelse per 1998-06-30 avseende de
vardepappersfonder, som forvaltas av Lansforsakringar Fonder AB.

I innehavstabeller och balans- och resultatrékning ar siffrorna i vissa fall
avrundade till narmaste tusental, vilket kan gora att summering av siffror kan
ge ett resultat som awviker frén den angivna summan.

VD-KOMMENTAR

Starkt forvaltar-
kompetens

Lansforsakringar och Wasa gar samman. Det &r
en intressant nyhet for dig som sparar i vara
Megafonder. VAr nya gemensamma férvaltnings-
organisation far utokade resurser. Fran Stockholm
forvaltas svenska och europeiska aktier, svenska
och utlandska rantebarande vardepapper samt
valutor. Genom samarbetet med var paneuropeis-
ka forsakringsallians Eureko, med Friends
Provident och med New York-bolaget Friends
Vilas Fischer har vi dven aktieférvaltning pé plats
i USA och senare under aret kommer de asiatiska
marknaderna att tackas fran Friends Ivory &
Simes Hong Kong-kontor. Denna geografiska
representation mojliggdr for oss att kombinera den
lokala narvaron med det globala perspektivet, vil-
ket ar viktiga delar i var investeringsfilosofi. Vi har
utsett ett antal forvaltare att tillsammans med sina
team gora allt for att dina pengar ska forvaltas pa
bésta satt.

Megafonder, ett
intressant koncept

Vi erbjuder sedan en tid storre placerare (minst 1
miljon kronor) lite mer personliga och skréaddar-
sydda fonder. Det har visat sig vara lyckat. Antalet
nya kunder 6kar och vi forvaltar nu mer an 4 mil-
jarder kronor i de fyra Megafonder vi fér nér-
varande erbjuder. Kombinationen av dedikerade
forvaltarteam, bra information och laga avgifter
(0,3-0,6%) leder till framgang. Vi kommer att ut-
veckla idén med Mega, bland annat med nya fonder
och méjlighet att ansluta sig till vara internettjanster.

Fondernas utveckling
forsta halvaret

Stockholmsbdrsen har fortsatt att imponera, upp-
géngen for forsta halvaret blev +25,2%. Fortsatt
sjunkande obligationsrantor med ca en procenten-

het (5,0% per 98-06-30) och god vinstutveckling
har bidragit till uppgéngen. Aven 6vriga aktiebor-
ser i Europa har utvecklats mycket bra.
Megafondernas avkastning har under det forsta
halvéret varit +27,88% (Mega Sverige), +25,83%
(Mega Europa), +6,45 % (Mega Obligation),
6,26% (Mega Statsobligation). Jamfort med index
har det gatt bast for Sverigefonden. Det kommer
I6na sig att placera i vara Megafonder, men i
faktiska tal far vi nog skruva ner forvantningarna
efter de senaste arens kraftiga uppgéngar.

Valkommen att placera i Megafonderna.

Stockholm i augusti 1998
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Peter Séll
VD Lansforsékringar Wasa Fonder




Tillstandet
|varlden

Inflationen fortsatte att falla under det forsta halvaret 1998.

Detta &r en dvergripande trend i vérldsekonomin. En annan

trend ar att tillvaxten &r fortsatt god i vastvarlden. Saval den

amerikanska som de europeiska ekonomierna har utvecklats

starkt. | Japan och évriga Asien har dock utvecklingen varit

fortsatt mycket svag. Krisen i Asien gick efter viss optimism

i inledningen av aret in i en ny negativ fas.

Av chefekonom Bjorn Jonsson och chefstrateg Per Lundborg

Som en foljd av det laga inflationstrycket
runt om i vérlden har réantorna fallit
under det forsta halvaret. Det galler bade
de korta och de langa rantorna. De korta
rantorna har fallit sedan centralbankerna
reviderat synen pé inflationen och avstatt
fran rantehojningar, i en del fall sankt
rantorna. De l&nga réantorna har sjunkit
i takt med att aktorerna pa marknaden
har sénkt sina inflationsférvantningar.

Réntenedgangen ar positiv for aktie-
marknaderna eftersom avkastningskravet
pé aktier sjunker. Vi har aven fatt se ett
oOkat antal strukturaffarer som en foljd
av Okat tryck pa foretagsledningarna att
skapa aktiedgarvarde.

Stark borsutveckling

New York-borsen har fortsatt mot nya
hojder och i Europa har utvecklingen

varit annu starkare. Det forsta kvartalet
var bdrserna extremt starka och det var
darfor naturligt att det foljdes av en lug-
nare period innan utvecklingen kunde
ta ny fart i juni.

Aven i Japan och &vriga Asien var
forsta kvartalet bra med hdg avkast-
ning i vissa lander. Uppgangen féljdes
dock av nya kursfall i Asien under andra
kvartalet. Nedgdngen forstarktes av att
den japanska valutan forsvagades kraf-
tigt.

Stockholmsborsen har foljt 6vriga euro-
peiska borser ganska val under det forsta
halvaret. Ericsson har fortsatt sitt seger-
tdg med standigt nya hogre kursnivaer.
Stora strukturaffarer har dessutom paver-
kat borsen positivt.

De riktiga vinnarna har funnits inom
IT-sektorn som har haft en fortsatt mycket
stark utveckling.



< Krisen 0kar konkurrensen

Konjunkturen i USA, Europa och Japan
har de senaste &ren inte varit synkronise-
rad. Just nu &r Japan och Asien i lagkon-
junktur, Europa pa vag upp och USA
eventuellt pd vag mot en avmattning.
Detta bidrar till att inflationen blir
stabilare och lagre &n om samtliga stora
ekonomier befann sig i hégkonjunktur.
Penningpolitiken &r for narvarande
ganska stram i USA och Storbritannien,
latt i Kontinentaleuropa och framfor allt
i Japan.

Den héarda globala konkurrensen gor
att foretagen ar mycket obenégna att héja
priserna. Detta medfér att inflationen
och réntorna sjunker. Asienkrisen okar i
forlangningen konkurrensen ytterligare.

Fortroende for politiken

Bade finans- och penningpolitik bedrivs
idag pa ett for marknaderna fortroende-
ingivande satt. Det ar forsta gangen pa
flera decennier som detta &r fallet. Detta
sanker riskerna bade pé obligations- och
aktiemarknaderna. Den s.k. riskpremien
faller b&de vad avser inflation, vilket
séanker nominella réntor, och vad avser
vinstsvangningar, vilket motiverar en
hogre aktievardering.

De flesta regeringar prioriterar numera
balanserade statsbudgetar. De historiskt
sett ofta misslyckade forsoken att genom
finanspolitik forsdka styra och jamna ut
konjunkturen tycks vara ett minne blott.
Det finanspolitiska mandverutrymmet
har minskat och dérmed riskerna for fel-
aktiga politiska beslut. Detta galler &ven
penningpolitiken da centralbankerna
fatt en mer sjalvstandig roll.

OBLIGATIONSRANTOR
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President Clinton slar ifran sig journalisternas fragor om Monica Lewinsky. De pagaende

forhdren har upptagit allt storre utrymme i media och gett reaktioner éver hela varlden.

Vi bedomer att den amerikanska tillvaxten dampas under aret.

1999 berdknas den ha sjunkit till 2%. Inflationen tror vi 6kar

nagot pa grund av stigande lonedkningstakt. Prisdkningarna

bor anda kunna halla sig kring 2,5% bade i ar och nasta ar.

Okade loner
paverkar vinst-
marginaler

Den svagare exportutvecklingen och
effekter av Asienkrisen dampar vinst-
okningen i de amerikanska bors-
foretagen. Detta motverkas av den
starka inhemska konjunkturen.

Vi ar oroade for att l6nekostnads-
6kningarna ska borja sl& pa fore-
tagens marginaler. Efter sju ar i rad
med ekonomisk expansion &r det
inte lika sannolikt att produktivi-
tetsforbattringarna kan fortsatta i
samma takt.

Amerikanska foretag har i flera
ar effektiviserat produktionen och
omstrukturerat verksamheter. Detta
delvis beroende pé hart tryck fran
aktiedgarna, vilket lett till att aktie-
dgarvarde statt i fokus de senaste
aren.

BORSUTVECKLING USA
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Liten risk for
atstramningar

Penningpolitiken forvantas vara oférand-
rad under sommaren och hosten, for att
lattas under vintern och véren 1999.
Nar ekonomin mattas av sjunker de
amerikanska langrantorna och 30-ars-
rantan kan i slutet pd 1998 vara nere i
5,5%. Vi raknar med att Dollarn sjunker
det narmaste aret. Orsaken &r att den
amerikanska ekonomin ddmpas och att
penningpolitiken lattas.

Okad tillvaxt

1 var prognos for Europa okar
tillvaxten till nara 3% béde i ar
och néasta ar. Inflationen sjunker
forst till drygt 1% 1998 och stiger
darefter till ca 1,5% 1999.

| Storbritannien avstar man
troligen fran ytterligare atstram-
ning av rantorna. Under hdsten
konvergerar kortrantorna i
”Euroland” kring 3,5%. Néasta ar
stiger de till 4% pa grund av det
battre konjunkturlaget.

| Europa forblir langrantan
stabil kring 5%.

BORSUTVECKLING EUROPA
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Den socialdemokratiske kandidaten till Tysklands kanslerambete, Gerhard Schroeder,
moter amerikanske FED-chefen, Alan Greenspan, for att diskutera Europas framtid.

Europas borser kommer fortsatt att gynnas av snabba struktur-

forandringar. Okat fokus pé aktiedgarvarde stimulerar rationa-
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an forvantat i Kontinentaleuropa och
foretag som gynnas av 6kad konsumtion
blir vinnare. Borsvérderingen ser rimlig
ut trots kursuppgangen. Foretagen har

vinstforvantningarna. Med en positiv
utveckling for rénta och inflation bor
borserna kunna g fortsatt bra. P& kort
sikt finns dock risk for bakslag.

En starkare inhemsk efterfragan och stabila rantor utgér en bra

bas for Stockholmshdrsen. Tillvéxten tror vi okar fran knappt

2% forra aret till 3% bade 1998 och 1999. Inflationen sjunker

fran ca 1% 1997 till 0,5% i ar, for att stiga till ca 1,5% nésta ar.

BORSUTVECKLING SVERIGE
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Tillvaxtforetagen med Ericsson och
Astra i spetsen ser ut att klara Asien-
krisen relativt val. Traditionella tillverk-
ningsforetag inom verkstad, stal och
révaror riskerar negativa Gverraskningar.
Detta mot bakgrund av den svaga efter-
fragan i Asien samt dverkapacitet och
prispress. Stockholmsbdrsens vardering
ser rimlig ut givet att nuvarande vinst-
forvantningar infrias, vilket vi tror blir
fallet. Vi utesluter dock inte kursfall pa
kort sikt efter det starka forsta halvaret.

Starkare ekonomi

« Inflationen fortsatt lag

< Kronan stabil

 Kortrantorna kan
sankas ytterligare

« Langa rantor stabila

« Vinsterna fortsatter upp

« Borsen fortsatt stark

Rantenedgangen
planar ut i host

De langa rantorna i Sverige fort-
satter att sjunka annu en tid pa
grund av den svaga konjunktu-
ren i Asien. Under hosten planar
nedgangen ut pa grund av nagot
battre konjunkturutsikter i Asien
och Europa. En starkare europeisk
efterfragan gynnar exportindu-
strin. Detta motverkar eventuella
negativa effekter fran Asien.



Finanskrisen i Asien haller i flera lander pa att ersattas av

lagkonjunktur. Méanga lander far minustillvaxt i ar. Detta

galler Indonesien, Thailand och Korea, troligen ocksa Hong

Kong och Singapore. | Taiwan och Kina forvantar vi oss dock

en ganska stark tillvaxt.

Den vérsta delen av finanskrisen kan
vara pa vag att I6sas i flera lander. Vagen
tillbaka till 1bnsamhet i foretagen kan
dock bli langre &n marknaden tror. For-
utsatt att krisen i Japan inte forvarras
dramatiskt med effekter pa Kina, finns
det mojligheter till &terhamtning av aktie-
kurserna i vissa lander.

Regionen domineras av Hong Kong och
Singapore vars borser i sin tur domineras
av rantekéansliga banker och fastighets-
bolag. Priserna pa fastigheter har kollap-
sat det senaste aret. Med en svag inhemsk
efterfrdgan och fortsatt hdga kortrantor
i regionen riskerar dock &terhamtningen
att bli langsam.

Fokus pa Asien

En starkare US-dollar och forsvag-
ning av Yen-kursen har tenderat att
ytterligare pressa borskurserna i
regionen. Aven Hong Kong-dollarn
har utsatts for stark press. Det ar
dock osannolikt att Kina pa kort
sikt tillater vardet pa valutan att
falla. Marknadens spekulationer
innebar dock héjda rantor och
minskad tillvaxt.

ASIATISKA VALUTOR
JAMFORT MED USD
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Fortsatt svag
konjunktur

Vi réknar med fortsatt mycket
svag konjunktur i Japan. Under
andra halvaret kan det finanspoli-
tiska paketet ge viss stimulans av
tillvaxten, men nér effekterna
ebbat ut kan ekonomin pa nytt for-
svagas. Inflationen blir troligen
omkring noll i &r och obetydligt
plus 1999. Vi ser pessimistiskt pa
vinstutsikterna det narmaste &ret.
Asienkrisen, svag inhemsk ekono-
mi och en finanssektor 6verlastad
med déliga lan forsamrar laget.
Déaremot forutser vi en mycket
stark utveckling i exportsektorn
p.g.a. en fallande Yen-kurs.

BORSUTVECKLING JAPAN
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Japans premiarminister och finansminister bugar i parlamentet. Premidrministern Obuchi
deklarerade i sitt tal att den japanska &terhamtningen kommer att ta minst tva ar.

Japansk ekonomi visar tydliga tecken pa en klassisk depression.

Foretagens investeringsvilja ar 1ag, konsumenterna sparar istallet

for att konsumera, tillvéxten ar negativ och priserna pa varor

och finansiella tillgangar faller.

De japanska langrantorna tror vi ligger
kvar pa rekordlaga 1- 2%. Den korta
rantan ar sa Iag att den inte gar att
sdnka mycket mer. Realrantan blir dar-
for alltfor hog eftersom inflationen ar
negativ.

Att stimulera ekonomin genom skatte-
sankningar eller offentliga investeringar

blir svart. Japan &r redan pa vag mot
jattelika budgetunderskott genom den
alltmer &ldrande befolkningen.

Den klassiska I6sningen &r att skapa
inflation i systemet genom att monetari-
sera ekonomin, d.v.s trycka mera sedlar
vilket sénker valutakursen och 6kar
inflationen.

Asienkrisen forvantas f& fullt genomslag de narmaste &ren. Nar de varsta effekterna har
ebbat ut kommer tillvaxten att 6ka pa nytt.

Det gynnsamma klimatet for finansmarknaderna i USA och

Europa mattas troligen nagot under resten av aret. De euro-

peiska bodrserna har fortfarande de basta forutsattningarna.

Tokyobdrsen och delar av évriga Asien far dock svart att

snabbt aterhamta sig.

Tillvaxten i varlden mattas av ndgot 1998
pé grund av Asien. Nar de varsta Asien-
effekterna ebbat ut kommer tillvéxten
pa nytt att 6ka nagot 1999. Inflationen
fortsatter att sjunka under 1998 och
stabiliseras pa en 1ag niva 1999. For
OECD-omradet innebar vart scenario
2,3% inflation 1997 och knappt 2% 1998
och 1999.

Produktiviteten fortsatter att dka.
Foretagen blir allt effektivare i takt med
att konkurrensen i kombination med
krav pa att skapa aktiedgarvarde okar.
Informationsteknologin bidrar starkt till
dessa fortsatta mojligheter.

Fortsatt uppgang?

Aktiemarknaderna i Europa och USA
har stigit med drygt 150% sedan 1995.

For att bedéma majligheterna till
fortsatt uppgéng maste man ha klart for
sig vilka faktorer som drivit pa boérsupp-
gangen de senaste aren. Finansiell teori
sdger att tre faktorer langsiktigt bestam-
mer kurserna pa aktier, namligen vinst-
tillvaxt, ranta och riskpremie.

Av uppgangen de senaste aren for-
klaras drygt hélften av rantenedgang och
resten av 6kande vinster. Det finns alltsa
inga beldgg for att borsernas vardering
skulle ha lamnat verkligheten t. ex.

Konjunkturella faktorer

» Effekter av Asienkrisen far fullt
genomslag
* Svag konjunktur och deflation
i Japan
« Viss konjunkturavmattning i USA
« Ej synkroniserade konjunkturcykler

Strukturella faktorer

» Fortsatt hard global konkurrens

« Prispress pa ravaror och olja

* Ny teknologi och rationaliseringar
okar produktiviteten

« Stabil penning- och finanspolitik

genom att dverdrivet stora kapitalfloden
styrts till aktiemarknaderna.

Branschanalys viktig

1 synen pa vilka regioner som kommer
att visa den starkaste kursutvecklingen ar
branschstrukturen vasentlig. Tillvaxt-
sektorer som teknologi och lakemedel star
for en betydligt storre andel av vérldens
bdrsvarde &n tidigare. Intradesbarriarerna
ar mycket hoga. Det ar svart att borja
konkurrera med jattar som Microsoft,
Ericsson, Astra eller Coca Cola.

Stockholmsbdrsen har en relativt stor
andel globalt starka tillvaxtforetag. Dar-
emot saknar Sverige till stor del kon-
sumtionsrelaterade bolag som gynnas av
den inhemska konjunkturuppgéng som
vi tror pa. Detsamma galler tyvarr ocks&
foretag som ar inriktade pa service.

Press pa tillverkare

Foretag som vi tror far det svart &r pro-
ducenter av traditionella varor med lagt
foradlingsvarde. Overkapacitet, hard
konkurrens och Asienkrisens effekter
satter ytterligare press pa tillverkare av
vitvaror, bilar och stél liksom pa révaru-
foretag. Denna typ av foretag har stadigt
minskat sin andel av bérsvardena de
senaste aren och trenden lar fortsatta.

Bank- och finanssektorn &r domine-
rande pa flera borser och darfor viktig i
ett 6vergripande aktieperspektiv. Vart
relativt optimistiska rantescenario bor
gynna dessa foretag. Annu viktigare ar
dock den snabba strukturomvandling
som sker. Banker och forsékringsbolag
gar samman Gver granserna for att
utnyttja stordriftsférdelar och 6ka 16n-
samheten.

Japan en riskfaktor

Pa ett till tva ars sikt finns ett antal huvud-
risker for de storre aktiemarknaderna.
En &r att finanskrisen i Japan férvarras
och drar resten av regionen med sig.
Yen-kursen kollapsar darmed, global
efterfrégan viker och Gverkapaciteten
oOkar. Priserna, vinsterna och aktiekur-
serna faller och en global I&gkonjunktur
foljer. En annan risk &r att den inhemska
ekonomin i USA fortséatter att dverhet-
tas och centralbanken tvingas héja ran-
tan kraftigt. Andra centralbanker foljer
efter, avkastningskravet stiger och bors-
kurserna faller.

Inget av ovanstdende scenarier ar sar-
skilt sannolikt. Vi utesluter dock inte att
fornyad Asienoro kan leda till borsfall i
bérjan av hosten, varfor vi okat bered-
skapen att vikta ned andelen aktier. Risk-
en for aktiemarknaderna ligger for nar-
varande mer pé vinstférvantningarna an
p& réante- och inflationskomponenterna.
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Avkastning
sedan start

Index anvands for att jamfora en fonds utveckling med utveck-
lingen i en marknad eller bransch. Indexet vags ihop av ett stort
antal aktier pa en bors eller i en specifik bransch. Varje fond

jamfor sig med ett representativt index.

Ett index har ingen aktiv forvaltning till skillnad mot en aktiefond. Den aktiva forvaltningen ska
skapa ett mervarde, en marknadstro som fonden kan overviktas mot. Det ska ge fonden hogre

avkastning jamfort med index.

Mega Sverige (%)
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Det jamforelseindex vi anvander for Lansforsakringar

Mega Sverige &r Affarsvarldens Generalindex (AVGI).

Mega Europa (%)
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Det jamforelseindex vi anvénder for Léansforsakringar
Mega Europa ar Morgan Stanley Europe (MS
Europa).

EE Fond e Index

Mega Obligation (%)
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Det jamforelseindex vi anvander for Lansforsakringar
Mega Obligation &r Handelsbankens Obligations-
index.

Mega Statsobligation (%)

Det jamforelseindex vi anvander for Lansforsakringar
Mega Statsobligation & Handelsbankens Stats-
obligationsindex.

IMega Europa

Fredrik Ahlstrém

Fonden startade 920615

Startkurs 1000
Forvaltningsavgift 0,6%
Inkopsavgift 0
Inlésenavgift 0

Omsattn.hastighet 35,5%

S
Gunnar Johansson,

Forvaltarteam Gunnar Johansson

Fonden har tappat mot sitt referensindex under forsta

Heléne Ingers-Wernstedt

halvaret 1998. Overvikt i oljerelaterade bolag drabbade

den franska portféljen efter det kraftiga oljeprisfallet.
Aven den brittiska portfoljen har svangt kraftigt under
perioden, men borjade aterhamta sig under juni.

forvaltare
Storsta bruttokop Antal (kSEK) % av fonden
DS 1912 12 639 1,0%
Mannesmann. 2 200 10 646 0,9%
Solvay. 18 650 9 048 0,7%
Banco Bilbao 33 600 8 169 0,7%
Nokia 13675 7519 0,6%

Storsta bruttoforsaljning Antal (kSEK) % av fonden

Novartis 2607 33 608 8%
Roche 259 20 223 1,7%
SBG 1141 12 983 1,1%
Elf Aquitaine 13 985 12 092 1,0%
Freseniu: 5900 10 078 0,8%
Storsta innehav Antal (KSEK) % av fonden
Royal Dutch 64 142 28 766 2,4%
Novartis 2136 28 156 2,3%
UuBS 3865 25192 2,1%
Glaxo Wellcome 104 875 25 100 2,1%
Roche 296 23 026 1,9%
Utdelning Andels- Antal Fondfor-
Kr/andel varde SEK andelar mogenhet SEK
941231 56,08 142529 246 473 351 295 937
951231 ............78,98 1 446,55 267 041 386 288 097
961231 21,68 1730,13 316 215 547 092 344
971231 24,66 2390,43 405 082 968 318 367
980630 ............54,96 .............. 2949,15..................412 146 .......... 1215481 601
Avkastning (%)

40 Hog

Portféljens férdelning pd marknader (%)

Index anges inom parentes

Likviditet m. m. 1,1
Ovriga 6,0(7,9)
Sverige 4,4(4,3)
Spanien 5,1(4,5)
Italien 6,0(6,2)

Holland 8,7(7,9)

Frankrike 12,9 (13,0)

= Fonden
= Index
Mellan

—___Storbritannien 28,9 (30,1)

Tyskland 15,8 (15,4)

Schweiz 11,1 (10,7)

Lansforsakringar Mega Europa
erbjuder forvaltning av europeis-
ka aktier i en valdiversifierad
aktieportfolj. Fonden placerar
huvudsakligen pé de kontinen-
taleuropeiska marknaderna och
i Storbritannien.

Storsta vikten i forvaltningen
laggs pa aktievalet, men &ven
lander- och sektorval har bety-
delse for portfdljens utveckling.
Fonden anvander Morgan
Stanley Europe som referensin-
dex, vilket ar heltackande och
det mest anvanda av aktdrerna i
branschen.

Fondens utveckling

Fonden har under halvaret gett
en avkastning pa 25,8% att jam-
foras med index som gav 26,2%.

Europaportfoljen har tappat
0,4% mot sitt referensindex
under forsta halvaret. Lander-
viktningen har varit neutral,
medan sektorfordelningen i
Frankrike legat hogre i oljerela-
terade bolag &n i index.
Oljeprisfallet var mycket kraftigt
och drabbade den franska port-
foljen. Totalt sett har vi dock
legat ndgot underviktade i olje-
sektorn, for att i maj manad ga
upp till neutral viktning.

Den brittiska portféljen har
svangt kraftigt under &ret.
Portfoljen gick forst samre pa
grund av koncentration kring
storre bolag, medan de mellan-
stora borsbolagen utvecklades
bast. Fonden I&g dock kvar med
innehaven i storbolagen. Var
beddmning var att pundfér-
starkningen forsémrat forutsatt-
ningarna for exportbolagen,
vilka huvudsakligen &r mellan-

Mega Europa utveckling 1998 (%)
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stora bolag. Under juni &ter-
hamtade sig de stdrre bolagen
och den brittiska portféljen med
dem.

Portféljens utseende

P& sektorniva ar fonden Gvervik-
tad mot finansiella bolag.
Denna sektor kan forvantas se
framtida omstruktureringar och
darmed fa hogre vinsttillvaxt-
takt.

Konsumentcykliska bolag ar
dverviktade i Europa da tillvax-
ten héller pa att ta fart, framfor
allt genom den inhemska kon-
sumtionen. Tidigt cykliska bolag
sasom stal och skog har varit
underviktade hela aret. Asiens
problem drar visserligen ned
exporten, men samtidigt ger de
lagre rantenivéerna tillvaxten en
knuff uppét.

Varderingen pa aktiemarkna-
derna ar hég, men det laga ran-
teléget gor den alternativa
avkastningen dalig. Kvalitén p&
vinsterna har dessutom 6kat
bade i USA och i Europa.

Lagre inflation samt mer 16n-
samhets- och vinstinriktade
foretagsledningar gor att bola-
gen idag betingar ett premium. |



Europa finns dessutom mycket
kvar att ge i form av omstruktu-
reringar och lagre kostnader. Det
kommer att bidra till att lyfta
vinsterna ytterligare de ndrmast
kommande aren.

K&p och forsaljningar

Novartis, som &r fondens nést
storsta innehav, kdptes pa infloden
i fonden. Innehavet har sedan
skalats ned, efter en svagare del-
arsrapport &n vantat.

Ett annat schweiziskt ldkeme-
delsbolag, Roche, &r femte storsta
bruttoforsaljningen. Vinstnedrevi-
deringar gjorde att aktien blev dyr i
forhallande till resten av markna-
den.

Kopet i DS 1912 var ett resul-
tat av att portfljen breddades till
att aven inkludera danska markna-
den. Bolaget ar det dominerande
rederiet p& Kopenhamnshorsen.

Mannesmann 6kades efter en
period av tillfallig kursférsvagning.
Aven Solvay (belgiskt kemibolag),
Banco Bilbao (Spaniens storsta
bank) och Nokia (den finska
telekomtillverkaren) ar resultat av
breddning av portfdljen.

Fondens strategi

Vi ar efter kdpet av Wasa en kapi-
talférvaltare med stdrre resurser
infor framtiden. Var grundinstall-
ning till aktievardering har dock
inte forandrats.

Den fortsatta tillvaxten kommer
att till storre del vara avhangig
den inhemska konsumtionen och
till mindre del exporten. Detta gor
0ss mest positiva till konsument-
cykliska bolag och till den finan-
siella sektorn. Vi &r fortfarande
negativa till rdvarubaserade cyk-
liska bolag sdsom skog och stal.

Balans- & Resultatréakning (kSEK)

Resultatrakning 980630 971231
Intakter och vardeforandring
Vardeforandring pa aktierelaterade
finansiella instrument (not 1) 238502 228424
Ranta och vardeforandring pa

ranterelaterade finansiella

instrument 0 590
Utdelningar 13 603 12 628
Bankranta 152 4018

Valutavinster och -forluster, netto 2118 16589
Ovriga intakter 0 0
Summa intakter och

vérdeforandring 254375 262249
Kostnader
Erséttning till fondbolag 3339 5504
Ersattning till forvaringsinstitut -348 -434
Ersattning till tilsynsmyndighet -14 -18
Rantekostnader -21 -130
Ovriga kostnader (not 2) 12 -13
Summa kostnader 3735 -6099
Resultat 250 640 256 150

Balansrakning

Finansiella instrument,

enligt specifikation 1211506 897 143
Bank och dvriga likvida medel 4380 71089
Ovriga kortfristiga fordringar 150 95
Ovriga kortfristiga skulder 644 9
Fondférmogenhet 1215482 968 318

Forandring av fond-

férmdgenhet
Fondformogenhet vid arets borjan 968 318 547 092
Andelsutgivning 33887 200 670
Andelsinlosen 14944 26425
Resultat enligt resultatrékning 250640 256 150
Utdelat till andelsagare -22 420 -9 168

Fondformagenhet vid

periodens slut 1215482 968 318

Not 1 Specifikation av varde-
forandring pa aktierelaterade
finansiella instrument

Realiserade vinster 75 299
Realiserade forluster -6 044
Orealiserade vinster/forluster 169 247
Erhallna och upplupna rantor [
Summa 238 502

Not 2 Specifikation av
ovriga kostnader

Leveransavagift utlandska aktier 11
Avgift utlandsbetalningar 1
Oresutjamningar [
Summa 12

Finansiella instrument

Borsnoterade
SVERIGE

Aktier

ABB A

Astra A

Electrolux B
Ericsson B
Handelsbanken A
Hennes & Mauritz B
S-E-Banken A
Skanska B

Volvo B

Summa Sverige
BELGIEN

Aktier

Groupe Bruxelles Lambert
Solvay

Union Miniere
Summa Belgien
DANMARK

Aktier
Dampskibsselskabet 1912 B
Teledanmark B
Summa Danmark

FINLAND

Aktier

Nokia A

Nokia K
UPM-Kymmene
Summa Finland

FRANKRIKE

Aktier

Accor

Air Liquide

Alcatel

Alstom

Altran

AXA

Banque Nationale Paris
Bouygues *
Carrefour

Danone

Dassault *

EIf Aquitaine
Essilor *

France Telecom
Générale des Eaux
Genset

L'Oréal

Lafarge

Legrand

LVMH

Lyonnaise des Eaux
Michelin

Moulinex

Paribas

Peugeot

Pinault

Promodes

Rhone Poulenc A
Saint Gobain *
Sanofi

Schneider

SGS Thomson
Societe Générale
Technip *

Total

Usinor

Valeo

Summa Frankrike
HOLLAND

Aktier

ABN Amro *
Aegon

Ahold *

Akzo Nobel *
Elsevier

Getronics *
Heineken

ING

KPN

Philips

Polygram

Royal Dutch *
TNT Post Group
Unilever cert *
Wolters Kluwer *
Summa Holland
ITALIEN

Aktier
Assicurazione Generali
Eni

Fiat

Istituto Banc San Paolo Torino
Istituto Mobiliare Italiano
Istituto Naz Assicurazione
Telecom ltalia
Telecom ltalia Mobile
Summa Italien

Antal/ Anskaffnings-
Nominellt belopp ~ vérde (KSEK)

49 820 5036
63 290 8417
27 850 3379
66 520 11970
9620 2434
12 640 4115
20 000 1754
5780 1790
15630 3218
42 114

2074 2456
19 615 9482
10571 5883

17 821

180 13 948
1365 566
14 514

13 930 3839
15110 4217
13 430 2172

10 228

1136 1832
1437 1634
5320 6434
13 400 3619
1058 745
14 239 8 496
3350 1972
1721 1641
863 3417
2630 3758
10 180 2778
9 696 7998
757 1852
20121 5841
6001 6056
3000 2085
1483 3318
3444 1832
864 1368
1724 2245
2601 2754
8255 3781
11410 2088
6277 4536
2716 3005
836 3884
360 1272
15 207 5107
3560 4811
3943 3238
2506 1242
751 406
4140 5441
535 457
8279 4601
24225 2732
2380 1457
119 735

40 800 7280
1376 515
11 200 3698
2552 2022
18 000 2351
7 200 0
8750 2130
32590 10014
15 350 4854
13210 7173
4800 2030
64 142 23015
15 350 0
22770 10 465
1490 1776
77 323

46 189 8582
260 190 11547
201 820 4 686
61 000 4328
46 010 4014
503 620 7431
124 250 6070
194 670 6 664
53 322

Marknads-
vérde (KSEK)

Del av
fondférm.

0,5%

0,3%

2,4%

NORGE

Aktier

Norsk Hydro

Summa Norge

SCHWEIZ

Aktier

Adecco Inhaber

ABB Inhaber

Credit Suisse Group Namen
Fischer Namen

Holderbank Inhaber
Micronas Namen

Nestlé Namen

Novartis Namen

Roche Genusscheine

UBS Namen *

Schweiz. Ruckversicherung Namen
Zurich Versicherung Namen
Summa Schweiz

SPANIEN

Aktier

Banco Bilbao Viscaya
Banco Santander
Endesa

Gas Natural

Iberdrola

Repsol

Telefonica

Summa Spanien

STORBRITANNIEN

Aktier

Abbey National
Barclays

Bass

BAT Industries

Boots

BP

British Aerospace
British Airways

British Gas

British Sky Broadcasting
British Telecom

BTR

Cable & Wireless
Cadbury Schweppes *
Diageo

Ecsoft Group *
General Electric *
GKN

Glaxo Wellcome
Granada Group
Halifax Building Society
HSBC Holdings

HSBC 10HKD UK regd
Imperial Chemical Industries
Ladbroke

Land Securities *
Lasmo

Legal & General
Lloyds TSB Group
Lucasvarity

Marks & Spencer
National Grid Group
P&O dfd

Prudential

Railtrack Group
Rentokil *

Reuters

Rolls Royce

Royal & Sun Alliance Insurance
RTZ

Safeway

Sainsbury

Scottish & Newcastle
Smithkline Beecham
Smurfit UK Regd
Tesco

Unilever *

Vodafone Group
Wolseley

Zeneca Group
Summa
Teckningsoption

BTR 93/981126
Summa

Summa Storbritannien

TYSKLAND

Aktier

Adidas

Allianz Namen

BASF

Bayer

Bayerische Hypo Bank
Commerzbank
Continental *

Daimler *

Deutsche Bank
Deutsche Telekom
Dresdner Bank
Fresenius Medical Care
Fresenius Vorzug

14 170

35980
46 700
44 930

7780
46 000
14 500
34 620

1400
7 490
10 050
30670
17 930
10 220
9500
10 900
20 500
66 200
20 100
5630
1760

8683
5599
6573
3144
4725
4 865
8053
41 642

266 937

0
0
266 937

14 677
9428
7847
4514
5897
6344

12 865

61573

349 903

0
0
349 903

1,2%
0,8%
0,6%
0,4%
0,5%
0,5%
1,1%
5,1%

0,7%
1,0%
0,5%
0,3%
0,5%
1,7%
0,5%
0,3%
0,8%
0,3%
1,8%
0,2%

28,8%

Heidelberger Zement
Hochtief

Linde

Lufthansa

Mannesmann

Merck *

Metro

Metro teckningsratt
Munchener Ruckversicherung
RWE

SAP Vorzug

Schering

Siemens

Thyssen

Veba

Viag

Volkswagen

Summa Tyskand
OSTERRIKE

Aktier

‘Wienerberger Baustoffindustrie
Summa Osterrike

Summa Borsnoterat
NOTERAT

Andelar i vardepappersfond
Schroder Investment UK small
companies fund

Summa Noterat

Summa finansiella instrument

Gvriga tillgangar och skuldernetto

FONDFORMOGENHET

3600 2277 2710 0,2%
8700 2978 3317 0,3%
155 822 846 0,1%
6300 913 1261 0,1%
17 500 8573 14 293 1,2%
15190 1753 2264 0,2%
5900 2018 2832 0,2%
5900 0 1 0,0%
2915 8165 11 500 0,9%
20050 7389 9428 0,8%
2223 3821 11 990 1,0%
2100 1741 1965 0,2%
17 000 6225 8245 0,7%
1000 1722 2021 0,2%
15 850 6819 8469 0,7%
650 2906 3555 0,3%
480 2490 3684 0,3%
138 688 192 554 15,8%

4245 6511 8162 0,7%
6511 8162 0,7%

891 936 1203 772 99,0%

280 219 4176 7824 0,6%
4176 7824 0,6%

896 112 1211596 99,7%

3885 0,3%

1215 482 100%

* i posten ingar &nnu ej betalda aktiekdp och -férsaljningar

Lansforsakringar
Mega Europa



Mega Sverige

Tyngdpunkten i tillvéxtaktier har gett fonden en positiv
utveckling under forsta halvaret. Fonden var dverviktad
i banksektorn, medan innehav av mer cykliska bolag
varit underrepresenterade i portféljen. Bland enskilda
aktier har bl.a. Nokia och OM Gruppen stigit kraftigt.

Forvaltare Ulf Hansson
Fonden startade 920615
Startkurs 1000
Forvaltningsavgift 0,5%
Inkdpsavgift 0
Inlésenavgift 0

Omsattn.hastighet 8,8%

.
UIf Hansson, forvaltare

Storsta bruttokop Antal (KSEK) % av fonden

Kinnevik 52 758 10 088 0,9%
Hennes & Maurit: 25 564 8421 0,8%
Pharmacia & Upjohn 28 985 8 368 0,8%
Skandia 45 308 7 867 0,7%
SSAB 52 070. 7832 0,7%
Storsta bruttoforsaljning Antal (KSEK) % av fonden
SHB 64 734 22180 2,1%
Volvo 3 655. 17 972 1,7%
OM Gruppen 44 612 15723 1,5%
Ericsson 9 364 15 630 1,5%
ABB 121 798 12 529 1,2%
Storsta innehav Antal (KSEK) % av fonden
Ericsson 497 146 115 835 10,8%
Astra 586 880 93 615 8,7%
Investor 120 149 55 730 5,2%
S-E-Banken 313 00: 42725 4,0%
Hennes & Maurit: 82 040. 41 758 9%
Utdelning Andels- Antal Fondfor-
Kr/andel varde SEK andelar mogenhet SEK
941231 8,40 1551,92 250 424 388 637 656
951231 26,8 1745,68. 268 931.............469 468 600
961231 ............46,59 237174 284 005 673 586 908
971231 61 2 973,61 291 136 865 726 350
980630 ............76,49 ..............3 720,23 .................. 288 071..........1 071 689 644
Avkastning (%)
40

Hog Mega Sverige

Mellan

= Fonden
= Index

Lag

94 95 96 97 98

Portféljens férdelning pa marknader (%)
Index anges inom parentes

Likviditet m. m. 0,9
Ovrigt 23,7 (27,5) &£

Handelsbolag 4,7 (4,9) —
Fastigh./Bygg 2.9 (3.8) /
Inv. blandade 5,7 (5,6) ——

Skog 5,1(4,9)

—Verkstad 39,3 (38,4)

Bank/Finans 17,7 (14,9)

Lansforsakringar Mega Sverige
placerar framst i noterade, val-
kénda svenska borsbolag. Upp
till 20% av fondférmogenheten
kan dock utgoéras av sma och
medelstora foretag. Portféljen ska
ha god spridning i innehaven och
ett kontrollerat risktagande.

Fondens utveckling

Fondens andelsvarde kade med
27,9% under forsta halvaret
1998, vilket kan jamféras med
index som steg med 27,9%
inklusive utdelningar (25,2%
exklusive). Kurserna leddes
uppat av ett antal storre bolag,
vilket aterspeglas i utvecklingen
for Findatas ovagda Totalindex
(alla ingdende bolag har samma
vikt) som steg med endast
14,2%.

Portféljens utseende

Overvikten inom verkstadssek-
torn I&g bl.a. pa tillvaxtaktier,
d.v.s. bolag vars verksamhet &r
mindre beroende av den allmén-
na konjunkturutvecklingen.
Basindustrin, framst stora delar
av skogsindustrin och stélbolag,
var underviktad som grupp
eftersom varderingen inte var
tillrackligt attraktiv.

Branschen bank/finansiella
tjanster var dverviktad. Denna
overvikt kan framst hanforas till
innehavet i S-E-Banken, dar vi
forutser fortsatta strukturella
forandringar. Genom rationali-
seringar kommer banken dessut-
om att successivt forbéattra sitt
resultat.

Fonden var underviktad i den

Mega Sverige utveckling 1998 (%)
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starkt véxande IT-sektorn (ex-
klusive telekom). Den aktuella
varderingen stéller mycket hdga
krav pa bolagens framtida vinst-
utveckling.

Kop och forséljningar

Kinnevik &r ett nytt innehav.
Foretaget expanderar nu via Tele2
Europe inom fast telefoni pa de
avreglerade marknaderna i Euro-
pa. Potentialen &r betydande
&ven om varderingen forsvaras
av att verksamheten endast varit
igang en kort tid. Utvecklingen
avseende abonnenttillvaxten
styrker en fortsatt positiv syn p&
aktien.

Innehavet i Hennes &
Mauritz 6kades av portfoljtek-
niska skal. D& sammansattning-
en av index andrades vid arsskif-
tet, férvandlades var tidigare
overvikt i aktien till en under-
vikt, varfor positionen neutrali-
serades.

Overvikten i OM Gruppen
har successivt eliminerats under
perioden. Efter kopet av
Stockholms Fondbdrs, och god
utveckling inom affarsomradet
Teknologi- och systemforsalj-

ning, har férvantningarna pa
bolaget blivit mycket hoga.

Vinsthemtagningar gjordes
aven inom banksektorn (framst
Handelsbanken) efter en god
kursutveckling de forsta tre
manaderna. Efter kursuppgang-
en var vérderingen hog i ett his-
toriskt perspektiv.

Fondens strategi

Aven om den europeiska till-
véxten har mattats nagot under
det andra kvartalet, tror vi pa en
fortsatt god global ekonomisk
tillvéxt. Den drivs i forsta hand
av Okad privat konsumtion, i
takt med sjunkande arbetsldshet.
Med global konkurrens inom
snart nog varje bransch kénne-
tecknas de flesta verksamheter av
prispress.

Fondens aktieinnehav inriktas
darfor i forsta hand pé bolag
som klarar att 6ka sina vinster
mer &n andra bolag, via t.ex.
kostnadskontroll, marknadsle-
darskap och/eller underliggande
tillvéxt. Kortsiktiga avvikelser
fran denna strategi kan dock
forekomma om kursnivaerna blir
tillrackligt attraktiva.

Portfoljarbetet inriktas mot
aktieval snarare an branschval,
da nuvarande marknadsforut-
sattningar innebér att aktier
inom samma bransch kan ha
olika utveckling.

Balans- & Resultatrakning (KSEK)

Resultatrékning 980630 971231
Intakter och vérdeforandring
Vérdeforandring pa aktierelaterade
finansiella instrument (not 1) 221217 171606
Rénta och vérdeforandring pa

ranterelaterade finansiella

instrument 0 631
Utdelningar 16018 14342
Bankréinta 2790 3259
Ovriga intakter 24 42
Summa intakter och

véirdeforandring 240049 180 881
Kostnader
Ersattning till fondbolag 2472 5181
Erséittning till forvaringsinstitut -93 -186
Erséttning til tillsynsmyndighet -13 22
Réntekostnader 0 0
Ovriga kostnader (not 2) -1 0
Summa kostnader 2578 -5389
Resultat 237472 184493
Balansréikning
Finansiella instrument,

enligt specifikation 886831 760178
Bank och 6vriga likvida medel 182546 105 556
Ovriga kortfristiga fordringar 2790 0
Ovriga kortfristiga skulder -478 -8
Fondformégenhet 1071690 865726
Forandring av fond-
formogenhet (KSEK)
Fondformogenhet vid arets borjan 865726 673 587
Andelsutgivning 26329 89592
Andelsinlsen 35844 65737
Resultat enligt resultatrakning 237472 184493
Utdelat till andelségare 21993 -16 209
Fondférmégenhet vid

periodens slut 1071690 865726
Not 1 Specifikation av vérde-
férandring pa aktierelaterade
finansiella instrument
Realiserade vinster 93 140
Realiserade forluster -1891
Orealiserade vinster/foriuster 129 968
Erhalina och upplupna réintor -
Summa 221217
Not 2 Specifikation av
6vriga kostnader
Oresutjamningar 1
Summa 1

Finansiella instrument

Borsnoterade
AKTIER

Antal/
Nominellt belopp

Anskaffnings-
varde (KSEK)

Marknads-
varde (KSEK)

Del av

fondform.

BANK & FINANSIELLA TIANSTER

Foreningssparbanken A 65 190 9 524 15 646 1,5%
Handelsbanken A 87 170 18 285 32253 3,0%
Nordbanken Holding 628 706 23 965 36 779 3,4%
OM Gruppen 28 334 958 4703 0,4%
S-E-Banken A 313 002 16 778 42725 4,0%
Summa 69 510 132 106 12,3%
NCC B 71244 5176 6234 0,6%
Néackebro 29074 3255 3867 0,4%
Skanska B 47 516 11716 17 011 1,6%
Summa 20 147 27 111 2,5%
Skandia 176 139 12 356 20 080 1,9%
Summa 12 356 20 080 1,9%
Hennes & Mauritz B 82 040 20708 41758 3,9%
Summa 20 708 41 758 3,9%
Investor A 56 754 7507 26 220 2,4%
Investor B 63 395 16 633 29 510 2,8%
Summa 24 140 55 731 5,2%
AssiDoman 25253 4932 5 859 0,5%
MoDo B 33 645 6 596 7671 0,7%
SCAB 120 437 15671 24 870 2,3%
STORA A 2410 245 302 0,0%
STORA B 70372 5731 8867 0,8%
Summa 33175 47 569 4,4%
ABB A 84 892 5 690 9593 0,9%
ABB B 209 473 13 065 23252 2.2%
Atlas Copco A 25293 3586 5501 0,5%
Atlas Copco B 100 905 9 697 21947 2,0%
Autoliv 38 457 8163 9807 0,9%
Electrolux B 214 255 21404 29 353 2,7%
Ericsson B 497 146 44 133 115 835 10,8%
Nokia 63 318 19 464 36 788 3,4%
SAAB 30037 1352 2523 0,2%
Sandvik A 79 628 11 663 17 558 1,6%
Sandvik B 28 861 4 804 6321 0,6%
Scania A 79 224 14 665 15 369 1,4%
Scania B 51231 9332 9913 0,9%
SKF B 29 886 4334 4333 0,4%
SSAB A 29 866 4215 3674 0,3%
SSAB B 31875 4678 3825 0,4%
Volvo A 88 536 9154 20 540 1,9%
Volvo B 13 806 2110 3279 0,3%
Summa 191 508 339 410 31,7%
AGA B 52 727 5466 6433 0,6%
Astra A 75 252 6 609 12 266 1,1%
Astra B 511 628 46 363 81349 7.6%
Elekta 89 402 14 067 6348 0,6%
Incentive A 72 615 7968 10 529 1,0%
Incentive B 43 680 7003 6377 0,6%
Kinnevik B 52 341 10 009 13 582 1,3%
Nobel Biocare 94 422 8603 11 236 1,0%
Perstorp B 42 949 5837 6399 0,6%
Pharmacia & Upjohn 78 072 22183 28 652 2,7%
SAS 26 272 3024 3757 0,4%
Swedish Match * 658 357 13824 19 365 1,8%
Sydkraft C 54 506 5707 10 356 1,0%
Summa 156 663 216 650 20,2%
Summa aktier 528 206 880 416 82,2%
OMX Juni 98 0 -2 468 -0,2%
OMX Juli 98 2296 2917 0,3%
Summa 449 0,0%
Scania 990604 66 580 0 456 0,0%
Summa 0 456 0,0%
Elekta 5 0 [ 0,0%
SEC 52 341 0 1937 0,2%
Summa 0 1937 0,2%
Elekta 5% 98-011231 * 3973 200 3377 3573 0,3%
Summa 3377 3573 0,3%
Summa Bérsnoterat 531 583 886 831 82,8%
Summa finansiella instrument 531 583 886 831 82,8%
Ovriga tillgAngar och skulder,netto 184 858 17,2%
FONDFORMOGENHET 1071 690 100%

* i posten ingdr &nnu ej betalda vardepappersaffarer

Lansforsakringar
Mega Sverige



Mega Obligation

Forvaltare Bjérn Jonsson
Fonden startade 920310
Startkurs 1000
Forvaltningsavgift 0,3%
Inkdpsavgift 0
Inlésenavgift 0

Snittloptid 5,5 &r

Marknads- Del av total
varde (kkr) fondférmogenhet

Nominellt

Forfall  belopp (kkr)

Staten Lan 1035 170 000 181 365. 13,1%
Staten Lan 1034 107 000 141 985. 10,3%
Spintab Lan 164 11219 107 000 119 691 8,7%

Utdelning Andels- Antal Fondfor-

Kr/andel varde SEK andelar mogenhet SEK
941231 *......... 234,565 .................987,56. .1 237 309 392
951231 * 51,26 1108,52 11117 392 631
961231 118,69 1151,74 .1 251 556 364
971231 117,60 1102,59. 11295913773
980630 88,64 1082,51 .1 380 309 848
* Antal andelar och andel. det i jamfo har anpassats till en split
1:100 genomfort 1995-06-27
Avkastning (%)

20 Hog

= Fonden

1!
5 = Index
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Portféljens férdelning pa marknader (%)
Index anges inom parentes

<14r1,5(0,0)
>74r256 (203) —= ’ 1-34r 23,5 (37,1)
5-7 &r13,4 (14,3)

3-54r 36 (28,3)

16-17

Forsta halvaret har praglats av mycket starka obliga-
tionsmarknader bade i Sverige och utomlands.
Fonden har under perioden utvecklats nagot samre
an index. Sedan maj ligger fonden positionerad for

rantenedgang.

Lansforsakringar Mega Obliga-
tion erbjuder forvaltning av obli-
gationer och penningmarknads-
instrument utgivna av svenska
staten, svenska bostadsinstitut
eller motsvarande placeringar
med I&g kreditrisk. Fondens
genomsnittsloptid ska ligga i
intervallet 1-8 &r. Fonden far
aven &ga utlandska obligationer
med sarskilt hdg kreditkvalitet,
under forutsattning att valuta-
risken elimineras.

Fondens utveckling

Fondens andelsvarde har 6kat
med 6,45% under forsta halvaret
1998, vilket kan jamféras med
index som steg med 6,65%.

| Sverige gick bade korta och
1&nga obligationsrantor ned med
ungefér en procentenhet.
Utvecklingen i Sverige har varit
starkare &n i évriga Europa. 10-
arsrantan sjonk med nastan en
halv procentenhet mot Tysk-
land. Utvecklingen for bostads-
obligationer har ocksa varit
positiv, da ranteskillnaden jam-
fort med statsobligationer sjonk
med ca 0,15 procentenheter.

| december 1997 stramade
Riksbanken &t penningpolitiken
med hanvisning till starkare
inhemsk konjunktur och sémre
inflationsforutséttningar. Detta
ledde till att 1998 startade med
stora riskpremier i framfor allt
den korta delen av avkastnings-
kurvan. Stora delar av dessa
riskpremier handlades dock bort
under januari. Rantorna fortsat-
te sedan successivt ned under
varen.

| mitten av maj borjade

Mega Obligation utveckling 1998 (%)

mmm Fonden

jan-98 jun-o8
Riksbanken antyda en &ndring
av penningpolitiken, den har
gangen i stimulerande riktning.
De korta obligationsrantorna
gick ner kraftigt. Riksbanken
bekréftade sin &ndrade syn med
en rantesankning pa 0,25 procent-
enheter den 9 juni.

Fonden inledde &ret med
overrisk och drog fordel av det
kraftiga rantefallet i januari.
Darefter valde vi att minska
andelen nominella obligationer i
10-arssegmentet och ersatte dem
med langa realranteobligationer.
Bakgrunden till bytet var att
realrantorna under en langre tid
slapat efter de nominella réntor-
na. Nar marginalen féll under
2%, d.v.s. under Riksbankens
inflationsmal, ansag vi det
intressant utifran risk/avkast-
ning att vaxla éver en del av det
nominella innehavet till realrén-
teobligationer. De I&nga nomi-
nella rantorna f6ll dock nagot
mer an de reala. Det ar framsta
anledningen till att fonden
avkastat nagot samre &n index.

Under andra kvartalet dver-
gav vi denna strategi genom att
forst kopa tillbaka underrisken i
langa nominella obligationer

och sedan vid ett senare tillfalle
sélja av innehavet i realrantelan.

Balans- & Resultatrakning (kSEK)

Sedan maj har vi legat med
overrisk i nominella obligationer,
styrkta av Riksbankens mer opti-
mistiska inflationssyn och att
krisen i Asien ser ut att fortsatta
gynna réntemarknaderna.

Portféljens utseende

Fonden hade vid halvarsskiftet
en overrisk i forhallande till sitt
index. Portfoljens innehav ar

relativt jamt fordelade dver
avkastningskurvan, med en viss
overvikt i langa obligationer.

Vi har ocksa valt att ha en
hogre andel bostadsobligationer
jamfort med index.

Bostadsobligationer &r attraktiva
vid dagens rantenivaer och kom-
mer med tiden att generera ett
positivt bidrag till fondens

Resultatrékning 980630 971231
Intakter och vérdeforandring
Rénta och vérdeforandring pa

ranterelaterade finansiella

instrument (not 1) 85532 85482
Bankréinta 56 220
Dagslan vinst och férluster netto 0 72
Valutavinster och -forluster, netto 25 220
Ovriga intakter 0 0
Summa intakter och

vérdeforandring 85613 85995
Kostnader
Erséttning till fondbolag 1984 -5106
Erséttning till forvaringsinstitut -130 -239
Erséittning til tilsynsmyndighet -19 -41
Réntekostnader -15 0
Ovriga kostnader (not 2) 2 2
Summa kostnader 2149 5388
Resultat 83464 80607
Balansrékning
Finansiella instrument,

enligt specifikation 1331126 1230517
Bank och 6vriga likvida medel 20 427 985
Ovriga kortfristiga fordringar 29140 64423
Ovriga Kortfristiga skulder -385 -11
Fondformogenhet 1380309 1295914
Forandring av fond-
for (KSEK)
Fondférmagenhet vid arets borjan 1 295 914 1 251 556
Andelsutgivning 170318 202 741
Andelsinlosen 64096 -110 315
Resultat enligt resultatrakning 83464 80607
Utdelat till andelségare 105291  -128 675
Fondférmogenhet vid

periodens slut 1380309 1295914

avkastning.

Not 1 Specifikation av rénta och
vérdeférandring pé ranterelaterade

finansiella instrument

Fondens strategi

Realiserade vinster
Realiserade forluster
Orealiserade vinster/forluster
Erhélina och upplupna réntor
Summa

Trots I&ga rantenivéer ar det
motiverat att agera med en dver-
risk i fonden. Det positiva rante-
klimatet har goda férutsattning-
ar for att fortsatta annu en tid.

Not 2 Specifikation av
6vriga kostnader

40 253
-5123

1045
49 358
85 532

Utlandsavgift
Summa

Vi raknar med fortsatt Iaga infla-
tionstal i Sverige under de nar-
maste manaderna. Det finns
goda forutsattningar for ytterli-
gare en sankning fran
Riksbanken, eftersom inflationen
och inflationsférvantningarna
ligger val inom inflationsmalet.

Den pagéende ekonomiska
krisen i Asien kommer &ven
under resten av ret att gynna
rantemarknaderna. Vi raknar
med en viss avmattning i den
amerikanska ekonomin, vilket
gor sannolikheten for en ameri-
kansk réntehdjning liten.

| Europa tror vi att den nya
styrrantan for euron, som fran
arsskiftet kommer att styra kort-
rantorna inom EMU, hamnar
kring 3,5%. Det ar obetydligt
hogre &n Tysklands nuvarande
reporénta.

Finansiella instrument Antal/ Anskaffnings- Marknads- Del av
Nominellt belopp varde (KSEK) varde (KSEK) fondform.

Borsnoterade

SVERIGE

OBLIGATIONER

STATEN

L&n 1030 010615 54 000 000 66 666 66 584 4,8%

L&n 1033 030505 96 000 000 113 407 119 020 8,6%

Lé&n 1034 090420 107 000 000 126 640 141 985 10,3%

L&n 1035 050209 170 000 000 162 376 181 365 13,1%

L&n 1036 000505 37 000 000 41111 40 831 3,0%

L&n 1037 070815 83 000 000 96 293 101 317 7.3%

L&n 1039 020412 97 000 000 98 719 100 253 7.3%

L&n 1040 080505 68 000 000 73040 75 852 5,5%

Lé&n 1043 090128 25000 000 24 832 24 922 1,8%

Summa Staten 803 082 852 128 61,7%

NORDBANKEN HYPOTEK

Lé&n 5509 000505 15 000 000 16 521 16 490 1,2%
Lé&n 5510 010615 10 000 000 10 734 10 891 0,8%
Lé&n 5511 020619 10 000 000 9 599 10 318 0,7%
Lé&n 5512 030618 41 000 000 42318 42799 3.1%
Summa Nordbanken Hypotek 79173 80 498 5,8%

STATENS BOSTADSFINANSIERINGS AB

Lé&n 114 000505 26 000 000 28 649 28 582 2,1%
Lé&n 115 010615 67 000 000 73 956 74782 5,4%
Lé&n 116 020918 20 000 000 20 629 21203 1,5%
Summa Statens Bostadsfinansierings AB 123 234 124 567 9,0%

S-E-BANKEN BOLAN

Lan 549 000505
Lan 553 010615
Summa S-E-Banken BoLé&n

40 000 000 43 884 43 972 3.2%
9 000 000 9712 9802 0,7%
53 596 53 775 3,9%

AB SPINTAB

Lén 164 011219
Summa AB Spintab

107 000 000 118 527

118 527

119 691 8,7%
119 691 8,7%

STADSHYPOTEK AB

Lan 1553 001220 25 000 000 28112 28 062 2,0%
Léan 1554 010919 37 000 000 41311 41 605 3,0%
Lan 1558 030319 30 000 000 30 846 30980 2,2%
Summa Stadshypotek AB 100 269 100 647 7.3%
Summa Obligationer 1277 881 1331 306 96,4%

RANTETERMINER OREALISERAT RESULTAT
STATEN

OMR 10 Sep 98 -25 000 000 -180 02%
Summa -180 -0,2%
Summa Sverige 1288 567 1331126 96,4%
Summa borsnoterade 1288 567 1331126 96,4%
Summa finansiella instrument 1288 567 1331126 96,4%
Ovriga tillgangar och skuldernetto 49 183 37%
FONDFORMOGENHET 1380 309 100%

Lansforsakringar
Mega Obligation



Mega Statsobligation

Bjorn Jonsson, férvaltare

Forvaltare
Fonden startade
Startkurs

Bjérn Jonsson
941231
10

Forvaltningsavgift 0,3%

Inkdpsavgift
Inlésenavgift
Shittloptid

0
0
5,6 ar

Nominellt Marknads- Del av total

Forfall  belopp (kkr) varde (kkr) fondférmogenhet

Staten L&n 1030......... 10615 161 000 198 518, 27,2%
Staten L&n 10: 30505 7 000 107 862 14,8%
Staten L&n 1035......... 50209 80 000 85 348. 11,7%
Utdelning Andels- Antal Fondfor-

Kr/andel varde SEK andelar mogenhet SEK

941231 - 1002,17 73 000 73 158 146
951231 87,14 1173,86 397 400 ..466 492 340
961231 * 1,00 12,44, 50 160 672 624 229 889
971231 1,24 11,95, 59 305 351 ..708 548 665
980630 0,98 11,69, 62 511 899 ..730 706 577

* En split 1:100 genomférd 1996-11-01

Avkastning (%)

= Fonden

94 95 96 97

>7 & 27,7 (18,9)

5-7 4r 11,9 (11,6)
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Mellan Mega
jUl Statsobligatinon
Lag —

Portféljens férdelning p& marknader (%)

Index anges inom parentes

<14r05(0,0)

1-3 &r 36,6 (36,6)

3-5 & 23,3 (32,9)

Lansforsakringar Mega Stats-
obligation erbjuder forvaltning
av obligationer och penning-
marknadsinstrument utgivna av
svenska staten. Fondens genom-
snittsldptid ska ligga i intervallet
1-8 &r. Fonden far &ven 4ga
utléandska statsobligationer
under forutséattning att valuta-
risken elimineras.

Fondens utveckling

Fondens andelsvarde har 6kat
med 6,26% under forsta halvaret
1998, vilket kan jamféras med
index som steg med 6,49%.

| Sverige gick bade korta och
1&nga obligationsrantor ned med
ungefér en procentenhet.
Utvecklingen i Sverige har varit
starkare &n i évriga Europa. 10-
arsrantan sjonk med nastan en
halv procentenhet mot Tysk-
land. Utvecklingen for bostads-
obligationer har ocksa varit
positiv, da ranteskillnaden jam-
fort med statsobligationer sjonk
med ca 0,15 procentenheter.

| december 1997 stramade
Riksbanken &t penningpolitiken
med hanvisning till starkare
inhemsk konjunktur och samre
inflationsforutséttningar. Detta
ledde till att 1998 startade med
stora riskpremier i framfor allt
den korta delen av avkastnings-
kurvan. Stora delar av dessa
riskpremier handlades dock bort
under januari. Rantorna fortsat-
te sedan successivt ned under
varen.

| mitten av maj borjade
Riksbanken antyda en andring
av penningpolitiken, den hér

Forsta halvaret har praglats av mycket starka obliga-
tionsmarknader bade i Sverige och utomlands.
Fonden har under perioden utvecklats nagot samre
an index. Sedan maj ligger fonden positionerad for
rantenedgang.

Mega Statsobligation utveckling 1998 (%)
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gangen i stimulerande riktning.
De korta obligationsrantorna
gick ner kraftigt. Riksbanken
bekréftade sin &ndrade syn med
en rantesankning pa 0,25% den
9 juni.

Fonden inledde &ret med
overrisk och drog férdel av det
kraftiga rantefallet i januari.
Darefter valde vi att minska
andelen nominella obligationer i
10-arssegmentet och ersatte dem
med langa realranteobligationer.
Bakgrunden till bytet var att
realrantorna under en langre tid
slapat efter de nominella réntor-
na. Nar marginalen foll under
2%, d.v.s. under Riksbankens
inflationsmal, ansag vi det
intressant utifran risk/avkast-
ning att vaxla éver en del av det
nominella innehavet till realran-
teobligationer. De I&nga nomi-
nella rantorna foll dock nagot
mer &n de reala. Det ar framsta
anledningen till att fonden
avkastat ngot samre &n index.

Under andra kvartalet dver-
gav vi denna strategi genom att
forst kopa tillbaka underrisken i
1anga nominella obligationer
och sedan vid ett senare tillfalle

sélja av innehavet i realrantelan.

Sedan maj har vi legat med
oOverrisk i nominella obligationer,
styrkta av Riksbankens mer opti-
mistiska inflationssyn och att
krisen i Asien ser ut att fortsatta
gynna rantemarknaderna.

Portféljens utseende

Fonden hade vid halvarsskiftet
en overrisk i forhallande till sitt
index. Portféljens innehav &ar
relativt jamt fordelade dver
avkastningskurvan, med en viss
6vervikt i 1anga obligationer.

Vi har ocksa valt att ha en
hogre andel bostadsobligationer
jamfort med index.
Bostadsobligationer ar attraktiva
vid dagens rantenivaer och kom-
mer med tiden att generera ett
positivt bidrag till fondens
avkastning.

Fondens strategi

Trots laga rantenivaer ar det
motiverat att agera med en dver-
risk i fonden. Det positiva rante-
klimatet har goda forutsattning-
ar for att fortsatta annu en tid.
Vi raknar med fortsatt Iaga infla-
tionstal i Sverige under de nér-
maste manaderna. Det finns
goda forutsattningar for ytterli-
gare en sankning fran
Riksbanken, eftersom inflationen
och inflationsforvantningarna
ligger val inom inflationsmélet.

Den péagéende ekonomiska
krisen i Asien kommer &ven
under resten av &ret att gynna
rantemarknaderna. Vi réknar
med en viss avmattning i den
amerikanska ekonomin, vilket
gor sannolikheten for en ameri-
kansk rantehdjning liten.

| Europa tror vi att den nya
styrrantan for euron, som fran
arsskiftet kommer att styra kort-
rantorna inom EMU, hamnar
kring 3,5%. Det ar obetydligt
hogre an Tysklands nuvarande
reporanta.

Balans- & Resultatrakning (kSEK)

Resultatrakning 980630

971231

Rénta och vérdeforandring pa
ranterelaterade finansiella

instrument (not 1) 45509 48119
Bankréinta 51 272
Valutavinster och -forluster, netto 9 72
Ovriga intakter 0 0
Summa intakter och

véirdeforandring 45569 48463
Kostnader
Erséttning till fondbolag 1078 2727
Erséittning till forvaringsinstitut -82 -156
Ersattning till tilsynsmyndighet -10 21
Réntekostnader 1 -45
Ovriga kostnader (not 2) -2 -1
Summa kostnader 1173 -2950
Resultat 44396 45514
Balansréikning
Finansiella instrument,

enligt specifikation 716400 671295
Bank och 6vriga likvida medel 3909 1321
Ovriga kortfristiga fordringar 10 600 35939
Ovriga kortfristiga skulder -202 6
Fondformogenhet 730707 708 549
Forandring av fond-
formogenhet
Fondformogenhet vid arets borjan 708 549 624 230
Andelsutgivning 68772 254 407
Andelsinlsen 32074 -148783
Resultat enligt resultatrakning 44396 45514
Utdelat till andelségare 58936 -66 819
Fondférmogenhet vid

periodens slut 730707 708 549

Not 1 Specifikation av rénta och
vardeforandring pé ranterelaterade
finansiella instrument

Realiserade vinster 14 991
Realiserade forluster 2124
Orealiserade vinster/forluster 4776
Erhélina och upplupna réntor 27866
Summa 45509

Not 2 Specifikation av
6vriga kostnader

N

Kostnader bank
Summa -2

Finansiella instrument

Borsnoterade
SVERIGE
OBLIGATIONER
STATEN

L&n 1030

L&n 1033

Lé&n 1034

L&n 1035

L&n 1036

L&n 1037

L&n 1039

L&n 1040

Lé&n 1043
Summa

010615
030505
090420
050209
000505
070815
020412
080505
090128

Antal/
Nominellt belopp

161 000 000
87 000 000
63 000 000
80 000 000
61 000 000
40 000 000
58 000 000
36 000 000
25 000 000

690 953

RANTETERMINER OREALISERAT RESULTAT

STATEN
OMR10 Sep98
Summa
Summa Sverige

Summa Borsnoterade
Summa Finansiella instrument

Ovriga tillgdngar och skulder,netto
FONDFORMOGENHET

-15 000 000

Anskaffnings- Marknads- Del av
véirde (KSEK) vérde (KSEK) fondfSrm.

199 703 198 518 27,2%

103 563 107 862 14,8%

73 462 83598 11,4%

78 558 85348 11,7%

68148 67 316 9,2%

46 312 48828 6,7%

57843 59 945 8,2%

38534 40 157 5,5%

24 832 24922 3,4%

716 494 98,1%

-94 0,0%

-94 0,0%

690 953 716 400 98,0%

690 953 716 400 98,0%

690 953 716 400 98,0%

14 307 2,0%

730 707 100%

Lansforsakringar

Statsobligation



Terminer och optioner

Fonderna far handla med optioner, terminer och swapavtal.

Syftet ar att effektivisera forvaltningen, 6ka avkastningen

eller att skydda fondens tillgangar mot kurs- och valutarisker.

Terminskontrakt p& fondpapper kan vara
ett alternativ till att inneha fondpapperen
direkt om detta bedéms vara mer kost-
nadseffektivt. Salda terminskontrakt kan
anvéndas for att skydda portféljen mot
kursforluster.

Terminer anvands exempelvis kontinu-
erligt i syfte att forenkla forvaltningen
och pé ett kostnadseffektivt satt snabbt
uppna en fullinvesterad portfolj vid stora
infléden eller for att snabbt minska expo-
neringen vid stora uttag. Anvandandet av
terminer &r vidare det mest kostnadsef-
fektiva séttet att snabbt férandra expone-
ringen i de olika tillgdngsslagen och de
olika delmarknaderna vid férandringar i
den Overgripande placeringsstrategin.

Skydda sig mot kursforluster

Genom att inneha kdp- eller séljoptioner
avseende finansiella instrument kan fon-
den 6ka eller minska sin exponering mot
marknaden med mindre risk for bakslag,
men till en viss kostnad i form av en
optionspremie.

Genom att utfarda kdpoptioner kan
fonden genom att avsta fran osékra kurs-
vinster i stéllet erhalla en optionspremie.
Genom att kombinera innehavda séljop-
tioner och utfardade kopoptioner kan
fonden skydda sig mot kursforluster pa
ett mer kostnadseffektivt satt.

Vagledande for handeln med derivat
ar dels att fondens riskniva inte skall av-
vika fran vad man kan férvanta av en
aktie- eller ranteportfolj med god risksprid-
ning, dels regler for enhandsengagemang
m.m. som foljer av lagar och féreskrifter.

Samklang med riskniva

Av detta foljer bl a att de eventuella port-
foljrisker som blir resultatet av handeln
med optioner, terminer och swapavtal
méste std i samklang med fondens aktuel-
la riskniva.

Det innebar ocksa att fonden inte far
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kopa fondpapper pa termin, inneha
kopoptioner eller utfarda séaljoptioner
avseende fondpapper i sddan omfattning
att gallande regler for enhandsengage-
mang kan komma att dverskridas.

Positioner i sddana finansiella instru-
ment kan innebéra ett dkat risktagande
om positionen ej avser att kurssakra
befintliga placeringar. For att begrénsa
dessa risker géller harutdver for handel
med optioner och terminskontrakt foljan-
de:

Fonden far forvarva képoptioner som
ett bolag stallt ut avseende aktier i ett
annat bolag under férutsattning av att
aktierna i bada bolagen &r noterade vid
borser eller auktoriserade marknadsplat-
ser, att fonden enligt lag och fondbestam-
melser far 4ga de aktier som optionerna
avser och att optionerna &r noterade vid
bors eller auktoriserad marknadsplats.

Péverkar marknadsrisken

Fonden har ratt att inga swapavtal avse-
ende fondpapper som fonden innehar
under hela avtalsperioden. Swapavtalet
syftar till att paverka rantebindningsti-
den, och darmed marknadsrisken, pa
namnda fondpapper. Dérvid beaktas fon-
dens 6vergripande riskprofil och bedém-
da behov att forandra denna utifran en
forvantad marknadsutveckling. Detta ar
ett naturligt led i fondens forvaltning och
forandrar inte dess allménna placerings-
inriktning.

Handel med optioner, terminer, swap-
avtal och andra likartade kategorier av
finansiella instrument far endast ske om
handeln &r féremal for clearingverksam-
het hos en clearingorganisation som star
under tillsyn av myndighet eller annat
behorigt organ.

Forvarv med likvida medel

Fonden far inte kdpa visst fondpapper p&
termin, utfarda saljoptioner avseende

namnda fondpapper eller forvarva
képoptioner avseende ndmnda fondpap-
per om fonden inte har likvida medel for
forvarv av fondpapperet.

Forsaljningar via optioner / terminer
far inte vara storre dn fondens egna
direktinnehav, dock undantas s k synte-
tiska finansiella instrument som avveck-
las genom kontantavrakning och utan
leveransforfarande.

Fonden fér ta i ansprak hogst tio pro-
cent av fondformdogenheten for kop av
optioner.

Det hogsta totala sékerhetskrav som
fonden fér utsattas for med anledning av
handel med optioner, terminskontrakt,
swapavtal eller andra likartade kategorier
av finansiella instrument, far vid varje
tillfalle uppga till hogst tjugo procent av
fondférmogenheten.

Valutasékring genom terminer

Fondens tillgangar far valutasékras
genom kop eller forsaljning av valuta pa
termin eller forvarv av kop- eller saljop-
tioner avseende utlandsk valuta mot
svenska kronor eller annan valuta som
star i Gverensstammelse med den i fond-
bestdmmelsen angivna placeringsinrikt-
ningen.

Vardepappersldn motsvarande hogst
femtio procent av fondférmagenheten far
endast ges fran fonden mot betryggande
sékerhet pa for marknaden sedvanliga
villkor.

Handel med swapavtal har ej skett i
nagon fond.

| Lansforsakringar Mega Obligation
och Léansforsakringar Mega Statsobliga-
tion har handel med terminer och optio-
ner skett i begransad omfattning.

| Lansfoérsakringar Mega Sverige och
Lansforséakringar Mega Europa har
handel med derivat skett i nagot storre
omfattning.

Risk och avkastning

Nar en fonds avkastning diskuteras, talas det ofta ocksa
om dess risk. Vi kommer har att ga igenom fyra olika

matt pa risken i en fond.

Det forsta ar volatilitet, ett matt pa hur
fondens avkastning varierar over tiden.
Ett Iagt varde pa volatiliteten visar att
fondens avkastning varierar lite 6ver
tiden, medan ett hogt varde visar pa
storre svangningar i avkastningen.
Diagram 1 och 2 visar att en ren obliga-
tionsfonds avkastning &r betydligt stabi-
lare an en ren aktiefonds.

Nasta matt ar Tracking Error, eller
Aktiv risk. Det tas fram p& samma sétt
som volatilitet, men i stéllet for att mata
variationen i fondens avkastning, ger
Tracking Error ett matt pa variationen i
fondens avvikelse mot dess referensin-
dex. Ett hogt varde pa Tracking Error
betyder att fonden tar en hdg risk gente-
mot index, medan ett varde nara noll
innebdr att fondens innehav i stort sett
liknar index.

Ett annat vanligt matt ar fondens
betavérde. Det visar hur néra en fond
foljer sitt referensindex nér marknaden
ror sig upp eller ner. Ett betavarde pa
1,0 innebér att fonden foljer sitt index
mycket ndra nar marknaden svénger, ett
varde pé 0,5 betyder att om index gar
upp sé& gar fonden upp ungefar halften
s& mycket. Samma sak galler nar index
gar ner, da faller fondens varde ungefar
hélften s& mycket.

Till sist har vi rénterisk. Det &r ett
matt pd hur mycket fondens varde kom-
mer att férdndras om yieldkurvan paral-
lelIférskjuts en procentenhet upp eller
ner. En ranterisk pa 3,5% innebar att

fondens varde kommer att 6ka ca 3,5%
om rantorna i snitt gar ner 1%.

Hur kan dessa matt anvandas for att
satta ihop en egen portf6lj? Det beror
till att borja med pd om malet ar att ha
en stor risk i innehaven, eller om man
hellre vill ha en trygg placering. Valet
star da ofta mellan en rantefond och en
aktiefond, men ett alternativ ar att ha en
del av varje. P s& satt far man lagre risk
an i en aktiefond men storre chans till
hég avkastning &n i en rantefond. | dia-
gram 3 har vi lagt in de tre Mega-fon-
derna Sverige, Europa och Obligation.
Som riskmatt har vi anvant volatilitet
baserad pa fem &rs data. Avkastningen
ar den arliga snittavkastningen for de
senaste fem aren. | diagrammet ser vi att
en hog risk ocksa har gett en hog arlig
avkastning. Vi har ocksa lagt in en port-
folj som bestar av 1/3 av varje fond, och
diagrammet visar att risken da blir
betydligt l1agre an for Europafonden
men avkastningen ungefér densamma.
Intressant ar ocksa att risken blir lagre
an snittet for de tre fonderna. Detta
beror pa att fonder med olika place-
ringsinriktning reagerar olika pa olika
handelser. Genom att kombinera dessa
kan en del av risken elimineras. Detta &r
sjalva poédngen med diversifiering, en
kombination av vardepapper ger ett snitt
av avkastningen, men med ratt kombina-
tion ger den lagre risk &n snittet av de
ingéende vardepappren.

Fondernas risker per 980630

Valuta/Land Volalitilitet Tracking Error Betavarde Ranterisk
LF Mega Sverige 16,5% 31% 1,03

AVGI 15,8% 0,0% 1,00

LF Mega Europa 15,0% 3.9% 0,97

MS Europa 15,0% 0,0% 1,00 -

LF Mega Obligation 2.7% - - 4,1%
SHB Obligationsindex 2,7% 4,0%
LF Mega igation 27% 4,2%
SHB i dex 2.7% 4,0%

Diagram 1. Volatilitet LF Mega Obligation
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Diagram 3. Jamférelse — risk och avkastning i fonderna
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Skatteregler

Vid halvarsskiftet 1998 avskaffades
de sista sarreglerna for allemans-
fonder.

Formogenhet

80% av fondvardet for aktie och
blandfonder, samt 100% av vardet
for rantefonder per 31 december tas
upp till beskattning. Vid berékning
av gavo- och arvsbeskattning tas
75% av vérdet upp till beskattning.
Forsaljning

Reavinst ar forsaljningsbeloppet
minskat med det belopp man kdpt
andelarna foér. Om man séljer delar
av sitt innehav anvander man det
genomsnittliga inkdpsvardet per
andel.

En reavinst beskattas med 30%.
En reafdrlust &r kvittningsbar mot
reavinster. Om reaforlusterna ar
storre dn reavinsterna far 70% av
underskottet dras mot dvriga kapi-
talinkomster eller inkomst av tjanst.

Schablonregel

| samband med nya krav pa kon-
trolluppgifter fran fondbolagen
har en schablonregel for anskaff-
ningsvarde inforts redan vid for-
séljningar fr.o.m. 1 januari 1995.
Det innebér att man for alla andelar
i vardepappersfonder (ej allemans-
fondandelar) som képts fore den

1 januari 1995 far vélja mellan att
utga fran det verkliga anskaffnings-
vérdet eller vardet den 31 december
1992. Den nya regeln far anvandas
aven for fondandelar som koptes
1993 och 1994.

Redovisningsprinciper
Fonderna foljer lagen om varde-
pappersfonder 1990:1114, i fore-
kommande fall lagen om allemans-
sparande 1983:890, Finansinspek-
tionens foreskrifter FFFS 1993:16
och FFFS 1995:22 samt Fond-
bolagens Forenings rekommenda-
tioner antagna 1995-02-15 och
1996-01-23.

Fondernas innehav &r varderade
efter senast kanda betalkurs den
30 juni 1998. For innehav som sak-
nar officiell notering, har senast
kanda betalkurs, och om sadan
saknas, senast kanda kdpkurs
anvants.
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Redovisnings-

principer

Till grund fér fondernas redovisning
ligger lagen om vardepappersfonder
(1990:1114), Finansinspektionens fore-
skrifter angdende vérdepappersfonder
(FFFS 1997:11) samt Fondbolagens
Forenings rekommendation for redovis-
ning av vardepappersfonder.

| 6vrigt tillampas bokféringslagens
bestdmmelser i tillampliga delar.

Transaktioner redovisas per affars-
dag.

Séval realiserade som orealiserade
vardeforandringar pa aktier redovisas i
resultatrakningen under vardeforandring
péa aktierelaterade finansiella instrument.

Saval realiserade som orealiserade
vardeforandringar pa rantebarande
instrument redovisas i resultatrakningen
som ranta och vardeforandring pa ran-
terelaterade finansiella instrument.

Bade realiserade och orealiserade var-
deforandringar pa valutakonton och
resultat pa valutaterminer, redovisas i

posten valutavinster och -forluster,
netto, i resultatrakningen.

Varderingsprinciper

Respektive fonds innehav har varderats
till marknadsvérde. Med marknadsvérde
avses senaste betalkurs eller om sadan ej
finns, senaste kdpkurs. FOr innehav som
inte noteras pa nagon svensk eller
utlandsk bors, galler att om dessa ar
foremal for regelbunden handel organi-
serad pa nagot annat satt, anvands den
kursnotering som forekommer pa denna
marknad. Férekommer ingen handel i
vardepapperet ifraga, faststalls vardet
med utgangspunkt fran senaste betal-
kurs.

Tillgdngar i utldndska valutor
omraknas till svenska kronor.
Omrékning har skett till en snittkurs av
officiellt noterad kdp- och séljkurs per
1998-06-30.

Vad kostar
det att spara

| fonder?

Fondsparande &r oundvikligen férenat
med kostnader. Ersattningen till fondbo-
laget for forvaltning och fondadmini-
stration tas ut i form av ett forvaltnings-
arvode. Storleken varierar mellan 0,3%
och 0,6% av fondférmogenheten per ar.
Utdver detta tas ersattning till forva-
ringsinstitutet och Finansinspektionen
ut ur fonden. Kostnaderna tas ut 16pan-
de 1/365-del varje dag och &r redan
avdragna i det fondandelsvarde som
redovisas i ditt vardebesked och i fond-
noteringarna i tidningen. | tabellen

nedan kan du se kostnaderna for varje
enskild fond. Vi visar dels vad kostna-
derna blev vid en engangsinsattning pa
10 000 kronor i januari 1998, dels vid
manadssparande av 100 kronor i mana-
den under 1998.

Engangs- Manads-
insattning sparande
Fond 10 000 kr 100 kr x 6 mé&n
Mega Sverige 30,32 1,02
Mega Europa 38,42 1,27
Obligationsfond 15,87 0,55
Statsobligationsfond 15,99 0,56

Har finns d

|_ansbolag

Lansforsakringar

Bergslagen:

Vasteras ............ 021-19 01 00
Karlskoga. 0586-347 87
Lindesberg 0581-163 60
Sala....... ..0224-130 00
Orebro............... 019-19 46 00
Blekinge
Lansforsakringsbolag:
Karlshamn 0454-195 80
Karlskrona 0455-844 00
Dalarnas

Forsakringsbolag:

Falun ....
Avesta ...
Borlange ..
Ludvika
Malung .
Mora.

..0280-130 95
..0250-178 10

Lansforsakringar
Gotland:

0498-28 18 50

Lansforsakringar

Gavleborg:

Gavle......oouvene 026-14 75 00
Bolln&s.............. 0278-170 60
Hudiksvall ........0650-189 50

Ljusdal.. .
Sandviken ..026-25 20 38
Soderhamn........ 0270-414 00

Lansforsakringar
Godinge:
Héssleholm....... 0451-489 00

Lansforsakringar
Goteborg och Bohuslan:

Goteborg........... 031-63 80 00
Kungalv ............ 0303-20 76 00
Uddevalla.......... 0522-910 00

Lansforsakringar

Halland:
Halmstad .......... 035-15 10 00
Falkenberg ..0346-485 00

Hyltebruk ......... 0345-101 50
Kungsbacka ......0300-306 00
Laholm .... ..0430-794 00
Varberg.... 0340-66 68 00

Jamtlands
Lansforsékringsbolag:

Ostersund.......... 063-19 33 00

Lansforsakringar
Jonkoping:

Jonkoping ........ 036-19 90 00

Nassjo .0380-55 52 20
Tranés... 0140-673 50
Vetlanda.... 0383-597 60
Varnamo... 0370-69 48 50

Lansforsakringar

Kalmar lan:

Kalmar.. 020-66 11 00
Nybro ... 020-66 11 00
Oskarshamn......020-66 11 00
Vimmerby . .020-66 11 00
Vastervik........... 020-66 11 00

Lansforsakring
Kristianstad:

Kristianstad ......044-19 62 00

Lansforsakringar

Kronoberg:

AVZ: T S 0470-72 00 00
Ljungby ............ 0372-810 25
Lansforsakringar
Norrbotten:
Luled.....ccnvenee 0920-24 25 00

Lansforsakringar
Skaraborg:

Skovde .. .0500-44 40 00
Falkoping.. .0515-131 70
Lidkoping ......... 0510-271 60
Mariestad.......... 0501-688 00

Tidaholm.......... 0502-716 19
Lansforsakringar
Skane:

Helsingborg ...... 042-24 93 11
Malmé .............. 040-35 13 12
Ystad ... 0411-793 18

Lansforsakringar
Stockholm:

Alstrdmergatan .08-617 30 00

Jarfélla.. 08-580 273 00
Mérsta .08-591 210 75
Norrtélje .0176-125 35

Sodertalje.. .08-550 873 60

Vallentuna......... 08-511 701 60

tt

Lansforsakringar
Sodermanland:

Nykoping.......... 0155-48 40 00
Eskilstuna. .016-48 40 00
Katrineholm......0150-48 40 00

Lansforsakringar

Uppsala:
Uppsala............. 018-16 05 00
Enkoping ......... 0171-47 94 90
Lansforsakringar
Varmland:
Karlstad............054-14 15 00
Arvika. .0570-808 30
....0565-145 30

Lansforsakringar

Vasterbotten:
Umed.....oovveee. 090-10 90 00
Lycksele.............0950-234 50
Skelleftea...........0910-73 40 00

Lansforsakringar
Vasternorrland:

Harnoésand........ 0611-253 00

Kramfors .......... 0612-137 73
Sollefte.............0620-258 60
Sundsvall .. .060-19 85 00

Ornsksldsvik.....0660-799 20

Lansforsakringar

Alvsborg:

Vénersborg ....... 0521-27 30 00
Alingsés . ....0322-785 00
Boras .. .033-17 15 00
Kinna.. ....0320-20 97 00

0520-49 49 00
.0321-53 17 00
0532-616 00

Ostgota
Brandstodsbolag:

013-29 00 00
....0494-29 01 45
.0142-29 01 30
Motala... ....0141-29 01 10
Norrkoping....... 011-29 02 50

Produktion: Olofsson & Co (Reklamakademien) Foto: Mats Ramkvist, sid 1, 3, Pressens Bild, sid 4-9. Tryck: Sérmlands Grafiska 1998
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