Insikter fran en branschexpert

Investeringschef Jon Arnell har varit aktiv i de finansiella marknaderna de senaste 20+ aren och
har en erfarenhet som stracker sig fran analys av enskilda aktier och market making i derivat, till
global tillgdngsallokering med utgangspunkt i den makroekonomiska utvecklingen. Men det ar
alltid marknaden som star i fokus och faktumet att kapital maste placeras.

Nasdaq: Nar det géller tillgangsallokering, hur arbetar du och vilka matt
anser du vara viktigast for att fa en bra bild av férvantad risk & avkastning?

Jon Arnell: Tillgadngsallokering handlar i grund och botten om férdelning

av risk, det vill sdga jag vill alltid ta risk i marknaden men kanske inte i
samma grad hela tiden eller i alla marknader. Utgangspunkten ar den
Overgripande makromiljon, men det spelar snabbt ned till férvantansbilden
pa vinstutvecklingen och radande vérderingar. Jag tittar pa en lang rad
parametrar; makroekonomiska saval som mjukare sentimentsindikatorer for
att beddma var jag vill placera min risk men den grundlaggande drivkraften
for marknaden ar vinstutvecklingen.

Nasdaq: Med din bakgrund inom derivat, &r det ndgot fran den
erfarenheten som du har med dig i din nuvarande roll nar du ser pa hur
marknaden prisar risk?

Jon Arnell: Ja, jag tittar exempelvis kontinuerligt pa volatiliteten i marknaden
som en del i pusslet av att forsdka beddma det rddande sentimentet. Vi

kan ocksa titta pa volatiliteten pa indexniva i forhallande till pa aktieniva

for att fa en uppfattning om mojligheterna for en aktiv forvaltare kontra

en indexexponering. Derivathandeln ger en bra indikation om riskviljan i
marknaden, dvs letar man uppsida eller soker man skydd.

Nasdaq: Vilka fordelar vill du lyfta fram med indexterminer?

Jon Arnell: Det ar ett flexibelt verktyg att anvanda for att enkelt erhélla
exponering eller om allokeringen behodver skiftas fort. Vi tenderar dock att
inte agera s& pass kortsiktigt. Vi ser alltid till helheten i en portfol], vilket
betyder att vi 6nskar sprida vara risker och dar utgor valutaexponeringen en
viktig faktor. Med det sagt sa tror vi pa en riskspridning dven nar det géller
valutor och dven om vi férvantande oss en starkare krona redan forra aret sa
sélde vi inte all var utldndska exponering utan flyttade endast tyngdpunkten
i portfoljerna.
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Nasdaq: Hur beddmer ni betydelsen av forvaltarnas kapitalexponering, och ar det en avgorande faktor nar vi valjer mellan
olika forvaltare?

Jon Arnell: Vi investerar i forvaltare for att de ska ha exponering i marknaden och inte ligga i kassa, utan den parametern tar vi
hand om sjalva i var riskallokering. En viss kassa har alla forvaltare, men vi vill inte hora att de anvander kassan som en faktor
for att justera den egna risken. Att de dock anvander terminer for att enkelt skapa exponering och hantera utfldden tillhor
vanligheterna.

Nasdaq: Hur ser du pa potentialen och risknivderna for nordiska aktier? Ar det ndgon region eller sektor som ni anser ha
hogre relativ potential for en investerare?

Jon Arnell: Vi har 6verlag en positiv syn pa Norden och kanske &n mer Sverige. Vi ser en ekonomisk aterhdmtning som
kommer att ge stod till de mindre bolagen vilka &r mer beroende av den inhemska ekonomin. Det ger en bredare uppgang i
marknaderna och en stabilare marknad. Varderingsmassigt ar Sverige eller Norden inte billigt pa nagot vis pa indexniva, men
relativt sett ar det mer attraktivt &n andra regioner. An mer s& givet att den ekonomiska utvecklingen gér fran svagt till starkare
och inte tvartom som vi ser i andra delar av varlden.

Informationen i detta nyhetsbrev utgér inte en rekommendation eller ett rad om investering. Investerare bor soka finansiell réadgivning angaende Idmpligheten i att investera i de finansiella
instrument eller investeringsstrategier som diskuteras och bor forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte ndédvandigtvis kommer att realiseras. Den historiska avkastningen for ett
finansiellt instrument ar ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i instrumentet kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sikert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet.
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