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Fisher Investments Norden ar en handelsbeteckning som anvands i Sverige av Fisher Investments Luxembourg,
Sarl, ("Fisher Investments Norden”).

Fisher Investments Luxembourg, Sarl ar ett privat aktiebolag, bildat i Luxemburg (bolagsnummer: B228486),
som star under tillsyn av Commission de Surveillance du Secteur Financier ("CSSF”), och har sitt huvudkontor pd
K2 Building, Forte 1, 2a rue Albert Borschette, Third Floor, L-1246 Luxemburg.

Fisher Investments Norden och dess anknutna ombud traffar kvalificerade privatkunder som ar intresserade av
att veta mer om Fisher Investments Nordens tjanster inom diskretionar kapitalforvaltning.

Fisher Investments Norden delegerar delar av den dagliga investeringsradgivningen, portféljférvaltningen och
handelsfunktionerna till dess koncernbolag. | synnerhet tas investeringslamplighetsrapporter delvis fram av
Fisher Investments Europe Limited, som bedriver verksamhet under namnet Fisher Investments UK (“Fisher
Investments UK"), och de I6pande portfoljstrategibesluten fattas av Fisher Asset Management, LLC, som
bedriver verksamhet under namnet Fisher Investments ("Fisher Investments”). Handelsfunktioner kan utféras
av Fisher Investments Norden, Fisher Investments UK, eller andra koncernbolag.

Fisher Investments & moderbolag for Fisher Investments Norden och Fisher Investments UK. Fisher Investments
ar bildat i USA (Delaware Secretary of State-nummer: 3936233), och star under tillsyn av Securities and
Exchange Commission i USA (SEC-nummer: 801-29362). Fisher Investments UK ar auktoriserat av och star under
tillsyn av Financial Conduct Authority i Storbritannien (FCA-nummer: 191609).

Det skydd som ges av Luxemburgs regelverk, inklusive den luxemburgska lagen av den 18 december 2015
och Systeme d'indemnisation des investisseurs Luxembourg (“SIIL"), omfattar Fisher Investments Nordens
verksamhet. Om en kund har en giltig fordran gentemot Fisher Investments Norden, och Fisher Investments
Norden inte kan uppfylla dess betalningsskyldighet pa grund av dess ekonomiska situation kan SIIL ersatta
kunden for hela fordran upp till 20 000 euro. Kunder kan kontakta Fisher Investments Norden eller SIIL for att
fa mer information om villkoren som styr sadan ersattning. Dessa skydd galler dock inte for tjanster fran Fisher
Investments UK, Fisher Investments, forvaringsinstitut eller banker som ligger utanfér Luxemburg, eller i den
utstrackning kundens tillgangar ar investerade i fonder eller bérshandlade fonder utanfér Luxemburg.

Detta dokument utgor Fisher Investments Nordens allmanna uppfattningar och ska inte betraktas som
personlig investeringsradgivning, skatteradgivning, eller en aterspegling av kundernas resultat. Det finns

inga garantier for att Fisher Investments Norden ska fortsatta ha dessa uppfattningar, och de kan komma att
andras nar som helst baserat pa nya uppgifter, analyser eller 6vervdaganden. Ingenting hari ar avsett att utgora
en rekommendation eller marknadsprognos. Avsikten ar snarare att tydliggora en poang. Nuvarande och
framtida marknader kan skilja sig avsevart fran de som beskrivs hari. Dessutom ges inga garantier vad galler
tillforlitligheten hos antaganden som gors i materialets illustrationer.

Investeringar pa finansmarknaderna innebar en risk for forlust, och det finns ingen garanti for att hela
eller delar av det investerade kapitalet kommer att aterbetalas. Tidigare resultat utgor ingen garanti
for eller tillforlitlig indikation pa framtida resultat. Investeringarnas varde och genererade inkomster
kommer att variera med globala finansmarknader och internationella valutakurser.

Alla tidigare prognoser har inte varit, och framtida prognoser kommer inte heller att vara, lika tillforlitliga
som andra. Det gar inte att garantera att en viss investeringsstrategi eller tillgangsférdelning ger en hégre
avkastning an en annan strategi eller fordelning.

Detta dokument har godkants och kommunicerats av Fisher Investments Norden.
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Vad har du f6r mal med pensionen?

Vad har du for planer infor pensionen? Hoppas du antligen fa tid till din livslanga passion? Vill du resa? Tillbringa mer

tid med barnbarnen? Fortsatta jobba pa deltid?

Enligt var erfarenhet har vara kunder vitt skilda forhoppningar om pensionen. Men ur ett ekonomiskt perspektiv har
vi markt att de flesta vill na ett - eller oftast flera — av féljande mal. Det forsta du bor fokusera pa ar att komma fram

till vilka dina mal infér pensionen ar.

Undvika att fa ont om pengar som
pensionar?

| Sverige ar man visserligen garanterad en
minimipension, men garantipensionen dr inte hog
nog att finansiera den livsstil som manga skulle vilja
ha som pensionarer. Det har dr nagot som en del oroar
sig for, sd manga investerare har som mal att undvika
detta. Manga tror att nyckeln till att na det har malet
ligger i investeringar med mycket |ag volatilitet, som
statsobligationer, men som vi ska diskutera senare ar
detta inte alltid fallet.

Bibehalla eller forhoja livsstilen?

De flesta har jobbat hart for sin pension och vill njuta
av den. Darfér har manga av vara kunder som mal
att bibehalla eller férhoja sin livsstil efter pensionen.
Nyckeln &r att bibehalla eller 6ka kdpkraften 6ver tid.
Detta kraver en intaktstillvaxt som kompenserar for
inflationens negativa verkningar.

Oka formégenheten?

En del kan enkelt njuta av livet som pensiondr utan
att behdva oroa sig for att fa ont om pengar. For
dessa lyckligt lottade personer dar malet ofta att
formogenheten ska vaxa Over tid - normalt for att
lamna ett arv efter sig till barnen, barnbarnen, eller till
vélgorenhet. De flesta som har det har malet har en
tillvaxtorienterad installning till sina investeringar.

Gora av med allt?

Det hér ar inget vanligt mal, men det finns de som vill
gora slut pa vartenda 6re innan de gar bort. Men det har
ar ofta riskabelt. Det gar ju inte att veta exakt hur lange
din pension varar, och de som forséker sig pa det har
kan fa slut pa pengar tidigare an de hade tankt sig.
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Hur mycket kommer pensionen att kosta?

Nar du val har kommit fram till vad du har for mal

infor pensionen kan du borja rakna pa hur mycket
pensionen kommer att kosta. Fyra faktorer som du

bor ta med i berdkningen adr: ndédvandiga och icke
nddvandiga utgifter, inflationen, och tidshorisonten for
investeringarna (till exempel din férvantade livslangd).

Nodvandiga utgifter

Det hér ar utgifterna som du inte kan styra

sarskilt mycket 6ver. Det kan finnas ett visst
forhandlingsutrymme, men i det stora hela kan du inte
undvika de hdr kostnaderna.

1. Levnadskostnader

Vad kostar det att uppratthalla din livsstil till vardags?
Du maste ta med allt fran shopping och bensin till
elrédkningarna. Om du inte planerar att flytta ndr du gatt
i pension vet du formodligen redan ungefar vad de har
utgifterna ligger pa.

2. Skulder

Det har kan vara kreditkortsskulder, bolanet eller andra
lan. Alla skulder du har maste réknas in nar du staller
samman dina utgifter. Du maste ju amortera av pa lanen
och betala rantorna.

3. Skatt

Aven om skatten ofta &r lagre fér pensionérer vill

staten fortfarande ha sitt. Och eftersom man ofta far
pensionsutbetalningar fran flera olika kéllor finns det en
risk att de inte drar tillrackligt mycket i preliminarskatt,
sa man far kvarskatt nar deklarationen kommer. Du kan
minska risken for en hog kvarskatt genom att begara
jamkning hos Skatteverket, men det |6nar sig att satta
av en summa till kvarskatten anda.

Icke nédvandiga utgifter

Nar du har berdknat de grundlaggande
levnadskostnaderna ar det dags att titta pa de icke
nddvandiga utgifterna. De har utgifterna beror pa din
personliga situation. Du kanske ser tv-kanalpaketet
som en icke nédvandig utgift, men semesterresor som
en nodvandig och icke férhandlingsbar utgift. Det har
ar bara ett exempel, men podngen ar att om du har
en hobby eller ndgon annan utgift som du inte kan
ténka dig att leva utan sa ska du rakna in den under
nédvandiga utgifter. Har ar nagra typexempel pa icke
nddvandiga utgifter i pensionarers budgetar:

1. Resor

Manga ser fram emot att resa nar de har gatt i pension.
Det kan vara allt fran att halsa pa barnbarnen till

langa utlandsvistelser. Om du har gatt och ténkt pa en
drémresa i aratal ar det kanske dags att budgetera for
den nu.

2. Hobbyer

Som pensionar har man ofta tid att ta upp en gammal
hobby eller skaffa sig en ny. Ar du redo att bli en fena
pa flugfiske eller komma vidare med sléktforskningen?
Hobbyer kostar nédstan alltid pengar, dven om manga ar
ratt billiga.

3. Lyx

Det hér beror delvis pa din budget och hur du definierar
lyx. Men oavsett om du dlskar adla viner eller féredrar
att fika med v@nnerna behover du budgetera for icke
nodvandiga utgifter.

4. Barn och barnbarn

For mdnga omfattar den har sista kategorin delar av alla
de andra. Du kanske behover resa langt for att hélsa pa
familjen, du kanske vill lyxa till det fér dem ibland, och
de kan ju vara din favorithobby ocksd. Om du behéver
en generds budget for att fokusera pa barnen och
barnbarnen som pensionar behéver du fundera pa hur
mycket kassaflode du behover for detta.
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Inflation

Inflationen &r 16msk. Den minskar kdpkraften over tid
och naggar besparingar och investeringsavkastningar

i kanten. Investerare inser inte alltid hur stor inverkan
inflationen kan ha. Inflationen har legat pa i genomsnitt
4 procent per ar sedan 1950.* Om den genomsnittliga
inflationstakten haller i sig kommer de som for
narvarande har levnadskostnader pa 400 000 kr/ar att
behova cirka 875 000 kr/ar om 20 ar, och cirka 1 300 000
kr/ar om 30 ar, bara for att behalla samma kopkraft.

Tidshorisont

Din investeringshorisont ar en viktig faktor for dina
totala pensionskostnader och kanske en av de mest
forbisedda bland de som planerar infor pensionen
idag. Och folk kan leva langre an de vantar sig. Din
investeringshorisont kan vara din férvantade livslangd,
en yngre partners forvantade livslangd, eller en langre
eller kortare tidshorisont beroende pa vad du har fér
mal med investeringarna.

Genomsnittlig forvantad livslangd**

| tabellen nedan visas den forvantade livslangden for
svenskar, baserat pa nuvarande alder. Vi anser att de har
prognoserna formodligen &r i underkant med tanke pa
de sténdiga medicinska framstegen.

Och glém inte att de &r prognoser fér genomsnittet

- det racker inte att bara planera for genomsnittet
eftersom ungefar hélften av alla i dldersgruppen
forvantas leva langre. Faktorer som nuvarande
allménhalsa och arvsanlag kan ocksa ha stor inverkan pa
individens forvantade livslangd.

| korthet: din tidshorisont kan vara mycket langre an du

anar. Sa det ar smart att rakna med att leva lange, och se
till att du har tillrackligt med pengar for att uppratthalla

din livsstil.

Nuvarande  Forvéntad Nuvarande  Forvantad Nuvarande  Forvantad Nuvarande  Forvéntad
alder livslangd alder livslangd alder livslangd alder livslangd
51 83 61 84 71 86 81 89
52 83 62 84 72 86 82 89
53 83 63 84 73 86 83 90
54 83 64 84 74 87 84 90
55 83 65 85 75 87 85 91
56 83 66 85 76 87 86 91
57 83 67 85 77 87 87 92
58 84 68 85 78 88 88 92
59 84 69 85 79 88 89 93
60 84 70 86 80 88 90 94

Dina mal, férvantade utgifter, och din tidshorisont har alla betydelse for hur du
bor ga tillvaga for att skaffa inkomster under pensionen. Nu ar det dags att ga
igenom nagra metoder du kan 6vervaga for att fa kassaflédet du behover.

*Kdlla: Global Financial Data per 2023-06-21. Baserat pd konsumentprisindexet 1950-12-31 till 2022-12-31 var den genomsnittliga

annualiserade inflationstakten 4,4 procent.

**Kdlla: SCB, per 2023-06-21. Livsldngdstabeller for Sverige 2011-2020.




Hur ska du betala f6r pensionen?

Nar du har bildat dig en uppfattning om hur mycket pengar du behéver som pensionar kan du borja fundera pa
hur du ska skaffa de pengarna. Vi féreslar att du raknar ut hur mycket inkomst du kommer att fa fran andra kallor
an dina investeringar. Du kan dven ta reda pa mer om din pension pa minpension.se. Nedan hittar du de vanligaste

inkomstkallorna fran annat &n investeringar.

Inkomster fran annat an investeringar

1.Lon

Tanker du jobba ndgot som pensionar? | sa fall behover
du rdkna ut hur mycket du kan forvanta dig i 16n. Har
raknar du inte in pengar du tjanar fran investeringar
eller deldgarskap i foretag, utan bara direkta
I6neutbetalningar fran arbetsgivaren till dig.

2. Allmdn pension

Du bor ta reda pa hur mycket du kan forvanta dig fa i
allman pension. Kommer den att 6ka eller minska med

tiden?

3. Tjdnstepension

Manga svenska arbetsgivare erbjuder ett
tjanstepensionsprogram for de anstallda. | de har
programmen satter arbetsgivaren (och eventuellt

du, via I6nevaxling) av en del av din 16n till ett
pensionssparande, som du far utbetalningar fran nar du
gatt i pension. Den hér sparformen kan vara mycket

givande for de som sparar till pensionen i Sverige, och
ungefdr som med premiepensionsdelen av den allmdnna
pensionen kan du ofta vélja bland ndgra alternativ for var
din tjanstepension ska investeras. Om din arbetsgivare
erbjuder tjanstepension lar du ha fatt information om
den redan. Men hor garna med din arbetsgivare om det
ar nagot du undrar 6ver kring tjanstepensionen.

4. Féretag och fastigheter

Om du har dgarintresse i ett foretag eller en
investeringsfastighet kan det ge dig inkomst som inte
raknas som inkomst fran en investering. Nar du raknar pa
hur mycket inkomst du kan véanta dig bor du véga in att
sadana har inkomstkallor tenderar att vara kansligare for
marknadsférhallandena an den allmanna pensionen och
tjanstepensionen.



https://www.minpension.se/
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Avgor hur mycket du behéver frin din portfol;

Nu nér du har tagit reda pa vilka utgifter du formodligen kommer att ha och vilka inkomster du kan forvéanta dig fran
andra kallor an dina investeringar kan du anvanda kalkylbladet nedan for att skaffa dig en oversikt.

INKOMSTER

% av de totala

utgifterna
Arlig inkomst fran annat &n investeringar
Lon kr %
Allman pension kr %
Tjanstepension kr %
Privat pension kr %
Foretag och fastigheter kr %
Ovrigt kr %
TOTALA INKOMSTER: kr %
0
UTGIFTER et
Arliga nédvandiga utgifter
Grundlaggande levnadskostnader kr %
Bolan kr %
Kreditkort och &vriga lan kr %
Skatt kr %
Delsumma, nédvéandiga utgifter kr %
Arliga icke nédvandiga utgifter
Resor kr %
Hobbyer kr %
Lyx kr %
Gauvor till familjen/valgérenhet kr %
Ovrigt kr %
Delsumma, icke nédviandiga utgifter kr %
TOTALA UTGIFTER: (1499 ihop delsummorna) kr %
NETTOBESPARINGAR: kr %

(totala inkomster minus totala utgifter)




Anvind dina investeringar for att finansiera pensionen

Skillnaden mellan dina totala inkomster och

totala utgifter @r dina nettobesparingar. Om detta
belopp ar negativt (som det ofta ar for formodgna
pensiondrer) kan du behova ett storre kassaflode fran
investeringsportfoljen for att se till att du kan betala alla
dina utgifter.

Resten av den har vagledningen handlar i huvudsak
om att skapa kassaflode fran portféljen for att tappa till
den har luckan. Men innan vi forklarar nagra specifika
strategier ska vi ga igenom ett par viktiga principer for
pensionsinvesteringar.

Inkomst jamfort med kassaflode

Det finns en viktig skillnad mellan inkomst och
kassaflode. Inkomst &r pengar man tar emot, och
kassaflode ar pengar man tar ut. Till exempel raknas
utdelningar fran aktier och rantebetalningar fran
obligationer som inkomst — de tas upp som inkomst

i deklarationen. De ar tva helt godtagbara kallor till
kapital. Men om du enbart forlitar dig pa dem far du
kanske inte ut hela potentialen. A andra sidan kan du
skapa kassafléde genom att sélja vardepapper. Nar du
saljer ett vardepapper raknas skillnaden mellan vad du
kopte det for och vad du sdlde det fér som vinst (eller
forlust) fran kapital.

Observera att det inte nédvandigtvis ar daligt att ta ut
kassaflode fran portféljen. Det kan vara en viktig del av
din 6vergripande pensionsstrategi.

Anta att du har en portfélj pa 3 000 000 kr som vaxer
med 10 procent om aret, och du tar ut 300 000 kr om
aret i vinst. Det dr inte ndgon storre skillnad mot att ha
en portfolj som vaxer med 5 procent om dret och ger
150 000 kr i utdelningar. Totalavkastningen (vinst fran
kapital plus utdelning) ar samma fore skatt.

Slutsats: Nar det géller att finansiera pensionen kan
det vara smart att fokusera pa totalavkastningen
fran portfoljen och kassaflodet - oavsett om det
kommer fran forsdljning av vardepapper eller fran
utdelningar.

Men innan du kan bdrja skapa inkomster maste du
avgora vilka tillgdngar du ska ha i portfdljen.
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Tillgangsfordelning

Tillgangsférdelningen ar den enskilt mest avgérande
faktorn for portféljavkastningen och sannolikheten

for att du ska ha rad med det pensionarsliv du vill ha.

| princip handlar tillgangsférdelningen om vad du

viljer att investera i. For de flesta av Fisher Investments
Nordens kunder innebar detta aktier, rantepapper, eller i
sallsynta fall kontanter.

Nar investerare far hora att tillgangsfordelningen kan
vara skillnaden mellan att fa ont om pengar eller kunna
leva ett behagligt liv reagerar manga med att vilja ta det
sakra fore det osakra.

Rullande femarsperioder

12 %
10 %
8 %
6 %
4%
2%
0 %

10,0 %

90% 91%

100 % aktier

Rullande trettiodrsperioder

12 %
10 %
8 %
6 %
4 %
2%
0 %

10,8 %

9,8 %

100 % aktier

7,2 %

70 % aktier
30 % rantepapper 50 % rantepapper

70 % aktier
30 % rantepapper 50 % rantepapper

Manga uppfattar aven rantepapper som sakrare

an aktier. Det kommer sig av att aktier har hogre
volatilitet pa kort sikt. Sa pensiondrer kan vilja undvika
volatilitet och vélja “sdkra” alternativ, som rantepapper,
men forsummar i slutdndan sina avkastningsbehov.
Som diagrammen nedan visar kan en hogre andel
rantepapper i portféljen ge en ldgre volatilitet
(standardavvikelse), men dven ldagre avkastning, under
en kort femarsperiod.

Fér mdnga pensiondrer dr en betydligt Idgre avkastning
inget alternativ, och det dr osannolikt att din tidshorisont
bara dr fem dr. Nér man tittar pd en mer sannolik
tidshorisont, som 30 dr, blir ménstret ett annat.

m Genomsn. arlig avkastning
m Standardavvikelse*

8,5 %

7,0 %

6,3 % 59 %

50 % aktier 100 %

rantepapper

m Genomsn. arlig avkastning

m Standardavvikelse*

9,1 %
7,3 %

50 % aktier 100 %

rantepapper

Kdlla: Global Financial Data (GFD); per 2023-01-19. Avkastning, rullande 5- och 30-drsperioder frdn 1925-12-31 till 2022-12-31.
Aktieavkastningen dr baserad pd GFD:s avkastningsindex World, omréknat till kronor. Avkastningsindexet World éir baserat pd GFD:s
berdkningar av totalavkastningar fore 1970. Dessa dr uppskattningar gjorda av GFD fér att berdkna vérdena fér World-indexet fore
1970, och dr inte officiella véiirden. GFD anvinde specifika viktningar for att berdkna totalavkastningarna fér World-indexet fram till och
med 1969, och officiella dagliga uppgifter frdn 1970 och framdt. Réntepappersavkastningen dr baserad pd GFD:s index Global USD Total

Return Government Bond, omréknat till kronor.

* Standardavvikelsen dr ett matt pd hur stor fluktuationen dr i de historiska avkastningarna. Riskmadttet har tillimpats pé de 5-driga och

30-driga annualiserade avkastningarna i diagrammen ovan.
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Man kan havda att aktier i sjalva verket har lagre
volatilitet (standardavvikelse) an obligationer sett 6ver
langre tidsperioder. Det innebdr att om du har en langre
tidshorisont eller hdgre avkastningsbehov kanske aktier
bor utgoéra en storre andel av dina tillgangar éan vad du
tidigare har trott. Det har kan vara sarskilt viktigt nar du
vdger in uttag under pensionen.

Om du tar ut 250 000 kr ur en portfolj pa 5 000 000 kr
varje ar ar det storre risk att du témmer portfoljen om
du har en for Idg avkastningsniva. Du skulle behéva

en totalavkastning pa 5 procent varje ar bara for att
behalla samma saldo, och det & innan man raknar in
inflationen. Om du oroar dig for att investeringarna ska
vara "sakra”, tank da pa att den storsta risken kan vara
att fa slut pa pengar pa grund av en lag avkastningsniva
Over investeringens livslangd.

Nu ska vi titta pa ett problem som ar lika allvarligt som
for lag avkastning: for stora uttag.

Risken med hoga uttag

Ett vanligt antagande ar att eftersom aktier historiskt
sett har gett en annualiserad avkastning pa ungefar
10 procent pa lang sikt* sd kan man ta ut 10 procent
om aret utan att tara pa det ursprungligen investerade
kapitalet.

Det stimmer inte. Aven om marknaden sett éver tid
har en annualiserad avkastning pa 10 procent, sa
varierar avkastningen betydligt fran ar till ar.* Om

man missbeddmer hur mycket man kan ta ut nar
marknaderna gar daligt kan man minska sannolikheten
for att bevara det ursprungligen investerade beloppet
avsevart. Om till exempel portféljen gar ner 20 procent,
och du tar ut 10 procent, sa skulle den behova stiga
med 39 procent for att vara tillbaka pa det ursprungliga
vardet. Om du tanker pa hur farligt flera ar med for hoga
uttag skulle vara blir det tydligt hur viktigt det ar att

ha rimliga forvantningar pa kassaflodet och dina icke
nddvandiga utlagg.

Svara beslut

Investering krdaver kompromisser - till exempel

hogre kortsiktig volatilitet for att fa hogre langsiktig
avkastning. Du kan dven behova kompromissa mellan
olika icke nodvandiga utgifter. Du kanske har flera olika
utgifter som ar viktiga for dig personligen, som att
hjélpa ett barnbarn med insatsen till forsta lyan eller
att dka pa en drémsemester med din karesta. Men for
att na dina investeringsmal maste du ha klart for dig
vad du har rdd med. Det ar ingen bra idé att lagga sa
mycket pd icke nédvandiga utgifter att du riskerar att
tomma portfoljen. Det betyder inte att du aldrig kan
hjalpa till med ett bostadskop eller betala for semestrar.
Det betyder bara att du maste gora en realistisk
budget for det, inom ramarna foér dina 6vergripande
mal, kassaflodesbehov och férvantade avkastning. Du
kanske kan gora bdgge, det ena, eller inget av dem.

Det ar dven bra att vara tydlig med dig sjalv och andra
pa forhand om hur mycket du har rad med. Nar man
borjar forvanta sig att du ska 6ppna planboken kan
kanslorna borja svalla, och sa star du dar med en storre
rakning an vad du ar bekvam med. Varje gang du tar ut
mer an 5 procent av portféljen kan du oka risken for att
témma tillgdngarna avsevart.

Nu ar det dags att fundera pa vilka investeringar du ska
anvanda for att skapa inkomst.

Kdlla: FactSet, Global Financial Data per 2023-01-23. Alla uppgifter dr i svenska kronor. All aktie- och obligationsavkastning ér

totalavkastning.
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Investeringsinkomstkéllor

Utbetalningar fran obligationer

Obligationer kan utfardas av stater, kommuner,

foretag eller andra som vill lana pengar av investerare.
Obligationer &r 1an. Du, investeraren, lanar ut pengar

till lantagaren (till exempel féretaget eller staten) till

en specifik ranta over en specifik period. Om allt gar
som det ska betalar lantagaren tillbaka pengarna du
investerade nar perioden har I6pt ut. Ofta kan man dven
sdlja obligationer pa den 6ppna marknaden innan de
I6per ut.

Det finns dven mer komplicerade typer av obligationer,
som callables (obligationer som kan I6sas in i fortid),
nollkupongobligationer och konvertibla obligationer.
De kan fylla en funktion i din strategi, men man behdéver
inte ha full koll pa dem for att forsta grunderna i hur
man anvander obligationer for att skaffa inkomster.

Om utfardaren inte stéller in betalningarna har du en
forutsdagbar inkomst, och om du behaller obligationen
till forfallodagen sa far du tillbaka de investerade
pengarna. Vissa obligationsinvesteringar har lag
kreditrisk. | regel far du lagre avkastning ju lagre
kreditrisken ar. Men kreditkvaliteten for obligationer kan
variera avsevart, och darmed avkastningen.

Manga investerare dr intresserade av den laga
volatiliteten hos obligationer. Den relativt forutsagbara
avkastningen fran obligationer kan vara en fordel

om du har tydliga, konsekventa och tidskansliga
kassaflodesbehov. Men den lagre volatiliteten hos
obligationer kan innebara att avkastningen blir lagre
over langre tidsperioder. Det kan stélla till problem

for investerare som behéver en hogre avkastning for
att bevara sin kdpkraft 6ver tid. Obligationer ar dven
forknippade med andra slags risker an aktier:

Till exempel kreditrisk - risken for att utfardaren inte
haller sin del av avtalet, och inte betalar rantan eller
inte betalar tillbaka det ursprungliga beloppet som du
investerade i tid. Men obligationer &r inte bara utsatta
for kreditrisk.

Eftersom obligationskurserna kan rora sig i motsatt
riktning mot rantorna leder hojda rantor ofta till att
obligationer sjunker i vdrde. Det &r det som brukar
kallas for ranterisk. Statsobligationer ar sarskilt kansliga
for detta, medan effekten pa foretagsobligationer kan
mildras av andra faktorer, som forbattrad l6nsamhet,
nagot som inte ar relevant for stater. Men alla
obligationer paverkas av forandrade rantor i mer eller
mindre utstrackning. Tank dig att avkastningen och
kursen for rantepapper sitter pa varsin dnde av en
gungbrada. Nar den ena dnden ror sig sa ror sig den
andra dnden at motsatt hall.

Och eftersom de flesta rantepapper har fasta rantor
kommer den faktiska kopkraften for ditt kassaflode
att minska om inflationen stiger. Och nar inflationen
stiger kan rantorna borja stiga ocksa. Detta innebar
att investerare kan stéllas infor tva risker: minskande
kopkraft fran deras nuvarande ranteutbetalningar,
och fallande rantepapperskurser pa grund av stigande
rantor.

En narbeslaktad risk ar aterinvesteringsrisken. Det
innebar att nar ett rantepapper forfaller, och du far
tillbaka det investerade beloppet, sa finns det en risk for
att det inte finns mojlighet att dterinvestera pengarna
med liknande forvantad risk och avkastning som det
gamla rantepappret. Da kan du behdva ta pa dig en
hogre risk for samma avkastning, eftersom rantepapper
ger lagre avkastning nu dn forra gangen du investerade.




Utdelningar

Utdelning ar frestande. Det ar klart att man skulle vilja fa
betalt bara for att aga aktier! Men innan du bérjar fylla
portféljen med hogutdelande aktier for att uppfylla dina
kassaflodesbehov bor du téanka till en gang till.

Alla storre aktiekategorier kan vaxla mellan att ga bra
och daligt, sa dven hogutdelande aktier. Oavsett om det
ar tillvaxt eller varde, smaforetag eller storforetag, gar
varje kategori igenom perioder ndr de leder och ndr de
sackar efter. Hogavkastande aktier ar inget undantag.
Ibland gar de bra, ibland inte.

Du bor dven tanka pa vad som hander med ett
foretags aktier efter en utdelningsomgang. Det &r inte
gratispengar. Aktiekursen for utdelningsaktier kan falla
med ungefar det utdelade beloppet, allt annat lika.
Foretaget ger ju bort en vardefull resurs — kontanter.

Det finns inget hos utdelande féretag som gor dem
battre till sin natur. Dessutom finns det ingen garanti

for utdelningar. Det hdnder att foretag som ger
utdelningar skar ner pa dem - eller stoppar dem helt.
Ett exempel fran USA &r nér ett energibolag som lange
gav utdelningar upphdrde med det i fyra ar efter att
aktiekursen sjonk fran strax éver 30 dollar till runt

5 dollar mellan 2001 och 2002. Banker och andra féretag
sankte ocksa sina utdelningar under finanskrisen 2008.

Som investerare ar det klokt att tdnka pa den totala
avkastningen. Om du har bestamt dig for att investera i
utdelande féretag oavsett marknadsforhallandena kan
du ga miste om pengar. Det kan vara battre for dig att
sprida riskerna och investera i aktier som passarinien
overgripande, sammanhéngande strategi. Kom ihdg
att malet ska vara hogsta mojliga totalavkastning efter
skatt, oavsett vart den kommer ifran.

Utdelning &r inte fel i sig, men du bor inte ldgga allt krut
pa utdelningar.

Nu ska vi titta pa ett alternativ for investerare som
lagger en del av sitt kapital pa aktier.
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Kassaflodeskillor

Hemsl6jdad utdelning

Med "hemsléjdad utdelning” menar vi att sélja utvalda
aktier for att fa kassaflode. Det kan hjdlpa dig att
bibehalla en valdiversifierad portfélj som passar for
dina mal. Dessutom &r det ett flexibelt och potentiellt
skatteeffektivt satt att skapa kassaflode.

Beskattningen av utdelning kan skilja sig beroende pa
omstandigheter och kontotyper. Om du séljer av aktier
har du storre mojligheter att balansera reavinster och
-férluster. Om du har ett Aktie- och fondkonto kan du till
exempel sadlja "forlustaktier” som kan kvittas mot skatten
pa eventuella realiserade kapitalvinster, eller for att
minska ner pa overviktade positioner. De méjligheterna
har du kanske inte om du forlitar dig helt pa utdelningar
for kassaflodet.

Om du till exempel har en portfolj pa 5 000 000 kr och
tar ut 200 000 kr om aret fordelat pad manatliga uttag om
cirka 16 667 kr bor du alltid ha runt dubbelt sa mycket i
kontanter i portfoljen. D4 ar du inte tvungen att sélja av
en viss mangd aktier varje manad, utan kan vara smart
med vad du séljer och nar. Men det ar klokt att alltid
forsoka skara ner och planera for uttag en manad eller
tva i forvag.

I allmédnhet gar det att fa ut mer fran portféljen genom
att sdlja av aktier - om man gor det pa ett smart satt.
Och det innebadr att, om det ar lampligt, kan du ha

en storre del av kapitalet i en tillgangsklass som har
hdgre sannolikhet for att ge battre avkastning pa lang
sikt. Det kan handa att du i jakten pa totalavkastning
skaffar dig en del utdelande aktier som ger extra
kassaflode ocksa. Men det beslutet kan vara baserat pa
huruvida du anser att de ar ratt aktier att inneha ur ett
totalavkastningsperspektiv — och du ar inte bunden till
dem enbart pa grund av avkastningen.
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Hur kan Fisher hjilpa till?

Planering

Fisher Investments Norden kan hjalpa dig att ta fram en
lamplig portfoljstrategi baserat pa kassaflodesbehoven
och malen som du har faststéllt nu. Din strategi

bor vagleda varje investeringsbeslut som du fattar.
Marknaden &r inte intuitiv - faktum &r att det som kan
kannas ratt kan vara fel, och det som kan kadnnas fel

kan vara ratt. Det ar darfor som det ar sa viktigt med en
strategi. En framgangsrik strategi omfattar flera faktorer,
inklusive dina investeringsmal, din tidshorisont och dina
kassaflodesbehov.

Portfoljférvaltning

Fisher Investments Norden delegerar delar av den
dagliga investeringsradgivningen, portfoljférvaltningen
och handelsfunktionerna till dess koncernbolag.

I synnerhet skots det [6pande beslutsfattandet

kring portfoljstrategin av Fisher Investments, som

har férvaltat diskretionara tillgangar sedan 1979.
Investeringsprocessen styrs av Fisher Investments
investeringskommitté, vars samlade branscherfarenhet
uppgar till dver 140 ar. Investeringskommittén har stod
av en stor analysavdelning, som lagger ner tusentals
arbetstimmar varje vecka pa att hjalpa till med att se
igenom marknadsbruset, och vdgleder kundernas
disciplinerade strategier.

Investeringskommittén leds av bland annat Ken Fisher,
som skrev en kronika om portféljstrategi i Forbes i dver
30 ar, och har skrivit fyra bocker som hamnat pa New
York Times bastsaljarlista.

Kundservice

Fisher Investments Norden erbjuder kundservice pa
en niva som sallan ses inom kapitalforvaltning. Fisher
Investments Norden arbetar for att hjalpa dig att na
dina mal och for att du ska kdnna dig bekvam med
forvaltningen av din portfolj. En stor del av detta ar att
hjalpa dig forsta din strategi och att halla dig till den.

Investering vacker kanslor, och Fisher Investments
Norden arbetar for att alltid halla kunderna
disciplinerade - bade pa stigande och pa fallande
marknader.

Alla kunder hos Fisher Investments Norden har en
dedikerad kontaktperson, en investeringsradgivare.
Investeringsradgivaren har tre huvudsakliga uppgifter:

« Hjdlpa dig forsta vad som hander pa ditt konto, och
varfor

+ Ga igenom dina investeringsmal regelbundet

» Hantera dina dagliga behov snabbt och smidigt

Kommunikation med kunderna

« Kommunikation pa begéaran — Din
investeringsradgivare haller dig uppdaterad om
strategin och vara senaste analyser, och gar regelbundet
igenom din portfolj och dina investeringsmal.

« Kvartalsrapport och aktiemarknadsanalys - En rapport
som publiceras varje kvartal, med insikter fran Fisher
Investments investeringskommitté och diskussioner
om den senaste tidens resultat, ekonomi- och
marknadsférhallanden, marknadsprognoser och andra
aktuella @mnen.

« Kvartalsrapporter - Kontoutdrag och en portféljanalys
av dina innehav som Fisher Investments Norden
tillhandahaller.
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Har du fortfarande frigor? Ar du osiker pa vad som ir ritt for dig? Behover du
hjalp att komma igang? Vi har hjilpt manga investerare, var och en med unika mal
och behov, att planera infor pensionen.

Ring Fisher Investments Norden pa 020-088 37 53 och ta reda pa hur vi eventuellt
kan hjilpa dig att na din investeringsmal inf6r pensionen.

Investeringar pa finansmarknaderna innebdr en risk for forlust, och det finns ingen garanti for att
hela eller delar av det investerade kapitalet kommer att aterbetalas. Tidigare resultat utgér ingen
garanti for eller tillforlitlig indikation pa framtida resultat. Investeringarnas varde och genererade
inkomster kommer att variera med globala finansmarknader och internationella valutakurser.
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Nir du blir kund hos oss sitter vi dig frimst fran f6rsta stund.

Den globala Fisher-koncernen arbetar for att hjalpa investerare som dig att na sina langsiktiga
finansiella mal och leva gott som pensionarer.

Avgiftsstruktur i linje med dina intressen

Var avgiftsstruktur ar transparent och direktkopplar vara incitament till din framgang. Vi tar ut
en enkel avgift baserat pa tillgdngarna som vi forvaltar for din rakning. Vi tjanar inga pengar pa
handelscourtage eller pa att sélja investeringsprodukter mot provision — intressekonflikter som
ar vanligt férekommande i finanstjanstebranschen i évrigt.

En skraddarsydd metod

Vi skapar en skraddarsydd portfolj anpassad till din unika situation: dina finansiella mal,
onskemal och behov, din halsa, familj och livsstil. Dessutom arbetar vi med dig [6pande for att
forsta andringar i ditt liv eller din finansiella situation som kan paverka din investeringsplan.

Enastaende service

Din dedikerade investeringsradgivare ar har for att hjalpa dig, inte séalja till dig. Din
investeringsradgivare ar val inférstadd med dina finansiella mal och hjalper dig att halla dig till
investeringsplanen. Han eller hon ringer dig for att se till att du forstar vad vi gor i din portfol;
och varfor. Vara utbildningsresurser hjalper dig att forsta utmanande och ofta svarférutsagbara
marknader.

Investeringserfarenhet

Vi har arbetat fér att géra finanstjdnstebranschen battre for investerare sedan 1979. | dag
anvander vi den erfarenheten for att hjalpa éver 140 000 kunder 6ver hela varlden att na sina
langsiktiga mal.* De primara portfoljbesluten fattas av var investeringskommittén under ledning
av bland annat var grundare Ken Fisher. Investeringskommitténs samlade branscherfarenhet
uppgar till ver 150 ar. Dessutom stod Fisher Investments med pa Financial Times

topp 300-lista 6ver USA-baserade registrerade investeringsradgivare sju ar i rad — senast 2020.
Det aret var det sjunde och sista aret som topp 300-listan publicerades. Syftet med listan var
att lyfta fram branschens framsta investeringsradgivarfirmor i USA.**

* Per 2023-09-30. Omfattar Fisher Investments och dotterbolag.

** Fram till 2020 bjéd Financial Times in registrerade investeringsradgivare i USA som uppfylide vissa
minimikriterier till att ansbka om att kandidera till listan Top 300 Financial Adviser. Kandidaterna
bedémdes enligt sex breda faktorer: férvaltat kapital, kapitaltillvéxt, antal ar i branschen,
nyckelpersoners branschcertifieringar, tillgdnglighet pa natet samt efterlevnadshistorik. Mer information
finns pa: https://www.ft.com/content/6a45556e-6¢c21-4770-bc94-468fee0de563.

Innehéllet i denna guide ska inte betraktas som skatteradgivning. Kontakta din skatteradgivare.
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Handelsbeteckning f6r Fisher Investments Luxembourg, Sarl
Huvudkontor for Fisher Investments Luxembourg, Sarl:
K2 Building, Forte 1,
2a rue Albert Borschette, Third Floor,
L-1246 Luxembourg
020-088 37 53
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