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Agenda

» Lansforsakringars huvudscenario*
— Global tillvaxt, kapacitetsutnyttjande
— Inflation
— Arbetsmarknad
— Centralbankspolitik
— Tillvaxtmarknaderna

» Ny information / prognosrisker /slutsatser
= Utveckling for obligationer och krediter

= Utveckling for aktier

= Utveckling for valutor

= Tillgangslagsfordelning — var syn

= Spar och placeringsférslag
— Overgripande forslag for tillgangsfordelning
— Aktiva placeringsforslag
— Bekvama placeringsforslag
— Strukturerade placeringar och fonder
— Snabba enkla sparforslaget

*Huvudscenariot uppdateras 4 ggr per ar
| denna presentation uppdateras siffrorna veckovis och texten manadsvis
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Global tillvaxt

Inkdpschefsindex, tillverkning (PMI) i USA, Eurozonen, Sverige och Kina
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Kélla: Lansforsakringar/Macrobond

Den amerikanska ekonomins underliggande konjunktur bedéms alltjamt god, aven om BNP-tillvaxten under det férsta
kvartalet kom in svagt men detta vantas vara dvergaende. Effekten av Trump ar fortfarande mycket svarbedomt. Vi raknar
dock med att hans politik kan 6ka den ekonomiska aktiviteten i USA nagot pa kort sikt men att effekten ar negativ i ett globalt
perspektiv. Europeisk tillvaxt starkare an vantat. Kina vaxlar upp och vi ser nu mer risk for verhettning an hardlandning.
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Produktionsgapet
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« Sverige i hogkonjunktur, men omvarlden har fortfarande en bit kvar men 2018 ser ut att blir aret nar
finanskrisen lakt ut.
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Inflationen
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Kalla: Lansférsakringar/Macrobond

. Svensk inflation kom in ovantat svagt i mars. Riksbanken lamnade reporantan oférandrad i april, men utdkade stodkdpen och skot fram sin
prognos for en forsta rantehdjning. Vi tror att Riksbanken ar fardiga med att gora penningpolitiken mer expansiv och att en férsta hojning
kommer under forsta halvaret 2018. ECB:s penningpolitik ar oférandrad och de fortsatter med sina stodkop under hela 2017. FED lamnade
rantan oférandrad i april och vantas fortsatta med gradvisa hojningar, men i en snabbare takt. Vi tror p& tva hojningar till under 2017.
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Arbetsldshet

Arbetsloshet
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« Fortsatt hog arbetsloshet i framforallt Europa, men trenden gar alltjamt at ratt hall. Amerikansk
arbetsloshet nu sannolikt nara langsiktigt hallbara nivaer. Svensk arbetsmarknad fortfarande stark.
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Arbetslosheten har sjunkit kraftigt 1 USA och sysselsattningen
fortsatter att forbattras

Arbetslosheten ar en funktion av bade arbetskraftsdeltagande och
sysselsattningsgraden

Arbetskraft och sysselsattning som andel av befolkningen, indexerat 2006=100
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Kalla: Lansférsakringar/Macrobond

» Amerikansk arbetsmarknad fortsatt stark och arbetslosheten nu sannolikt nara
jamviktsnivaer.
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Antalet sysselsatta 1 USA forsatter Oka
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Kalla: Lansférsakringar/Macrobond

» Antalet sysselsatta kom in svagt i mars

Vi tror pa en fortsatt stark underliggande trend
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Arbetsmarknaden | Sverige ar mycket stark

Arbetslosheten ar en funktion av bade arbetskraftsdeltagande och
sysselsattningsgraden

Arbetskraft och sysselsattning som andel av befolkningen, indexerat 2006=100
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ala: Lansforsak
. Trots att sysselsattningen okat ar arbetslésheten i Sverige kvar pa relativt hoga nivaer
. Det beror p& att dven arbetskraftsdeltagandet 6kat snabbt
. Ett okat arbetskraftsdeltagande ar onskvart for ekonomins langsiktiga tillvaxtpotential
. P& senare tid borjar sysselsattningen véxa betydligt snabbare an arbetskaraften, arbetslgsheten sjunker darmed snabbare &n vantat
2017-06-02

h1 Lansforsidkringar

Kom ndrmare



Svensk inflationen kom in Overraskande svagt och den underliggande
inflationen i Sverige ar fortfarande lag
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Kalla: Lansférsakringar/Macrobond
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Centralbankerna

Styrrantor
Centralbankernas balansrakning (USD)
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KalaLinstosakengarMacrobond i LanstrsakinganMacrobor ~

« Fed lamnade rantan oforandrad i april och vantas hoja tva ganger till under 2017
« Japan vantas fortsatta med sina stimulanser

« ECB fortsatter med sina stodkop under hela 2017 enligt plan. Vi tror att det &r for tidigt att spekulera
kring en storre nedtrappning av stodkopen da risken ar stor for fortsatt lag inflation i regionen.

* Riksbanken sannolikt fardiga med att gora penningpolitiken mer expansiv
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Tillvaxtmarknaderna: BRICs ledande indikatorer
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Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

FAKTA

Composite Leading
Indicator (CLI) ar ett
matt vars syfte ar att
ge signaler pa
vandningar i den
ekonomiska
aktiviteten inom den
narmaste framtiden.

« | takt med stabiliserande ravaruprisutveckling ser vi att Brasilien och Ryssland nu forbattras.

« Nivan pa den ekonomiska aktiviteten ar forhallandevis ldg men aterhamtningen har inletts

* Indien ser fortsatt starkt ut, men kortsiktig motvind till f6ljd av ovantad sedelreform

« Aven Kina imponerar trots strukturell inbromsning, svag yuan hjalper aven framover
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BNP-utveckling och ravarupriser
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Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

Manga utmaningar kvarstar for de ravaruberoende landerna Brasilien och Ryssland, men de gynnas av de stigande
ravarupriserna vilket kommer ge ett positivt bidrag till tillvaxten.
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Sammanfattning

» Den globala konjunkturen stabil
= Den amerikanska ekonomin beddms vara stark och inflationen &ar pa vag
= Det globala kapacitetsutnyttjandet ar pa vag att normaliseras

* Fed lamnade rantan oférandrad i april och vantas héja tva ganger till under
2017

» ECB lamnade styrrantan oférandrad och fortsatter med stodkdpsprogrammet
under hela 2017

» Brexit-effekter mycket mindre an vantat

» Riksbanken kdper statsobligationer for ytterligare 15 mdr under andra
halvaret 2017 och vantas inte utoka penningpolitiken ytterligare

= Tillvaxtlanderna forbattras fran ett svagt lage, Indien och nu @ven Kina starkt
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Prognosrisker

= Osakerhet kring Kinas potentiella tillvaxt
= Oklart vilken ekonomisk politik som kommer drivas av Trump

= Stark dollar kan skapa problem dels for amerikanska exportbolag men aven
tillvéxtlander som maste hitta dollarfinansiering

= Finansiella tillgangar blir dyrare i sparen av laga rantor, risken for bubblor
Okar

» Ldner i USA kan vaxa snabbare an vantat och tvinga FED att hdja rantan mer
an vantat

= Oro kring eurozonens banksektor kan hamma kreditgivningen
= Underskattat den cykliska aterhamtningen och inflationstrycket i Eurozonen

= Brist pa den arbetskraft som foretagen efterfragar i Sverige vilket kan hamma
tillvaxten
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Niva for marknadsrantorna

16

10-ariga statsobligationsrantor USA, Tyskland och Sverige

3,5

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

Percent
jusolad

1,0

0,5

-0,5
2012 2013 2014 2015 2016 2017

== Sverige == USA == Tyskland

Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

Svenska och tyska rantor i stort sett oférandrade under april och ligger kvar i det intervall vi har férvantat oss. Med pagdende QE programmet frAn ECB samt att Riksbanken forlangde sitt program till
arsskiftet med minskad volym férvantar vi oss att rantor handlar i ett intervall kring den senaste manadens nivaer. Vi férvantar oss ingen rantehojning i nartid av varken ECB eller Riksbanken vilket betyder
att rantor kommer att fortsatta vara extremt laga under 2017.

USA: Amerikanska langréantor har pa senaste tiden kommit ned ndgot pé& bland annat tvivel kring Trumps majligheter att f& igenom sin expansiva finanspolitik. Federal Reserve lamnade rantan oférandrad i
april och talar fortsatt om en gradvis normalisering och marknaden prisar nu mellan en och tva héjningar fran FED under 2017.

Centralbankspolitiken leder till betydligt lagre nivaer pa I&nga rantor jamfért med det historiska snittet.
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Avkastning for rantebdrande tillgangar

Rénteplaceringar, i ar, SEK Rinteplaceringar, 3 ar, SEK
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dddddddddddddddddddddddddddddddd Kala: LansfersakringarMacrobond

« Korta ranteplaceringar: Riksbankens minusranta ger mycket lag avkastning. Korta statspapper Ioper med negativ
ranta, korta bostadsobligationer och kreditpapper ger en nagot hogre avkastning men den ar fortfarande negativ.

« Langa ranteplaceringar: Langa rantor ligger kvar inom det intervall som vi forvantat oss. En fortsatt lag ldpande
avkastning i statsobligationer ger dock ett fortsatt litet skydd for stigande rantor.

« Kreditspreadarna och rantenivan har sedan arsskiftet sjunkit nagot pa aggregerad niva for Investment Grade, och for
high yields.
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Borsutvecklingen

Avkastning globala borser i ar, ink. utdelning, SEK Avkastning globala bérser 3 ar, ink. utdelning, SEK
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Kalla: Lansforsékringar/Macrobond Kalla: Lansforsakringar/Macrobond

Avvaktande borsutveckling efter stark inledning pa aret. Tillvaxtmarknader och Asien i topp foljt av Sverige.
Japan slapar. Global- och USA-fonder missgynnas nagot av fallande USD.

» Positiv "Trump-effekt” i USA ebbar ut nagot. Kommer ta tid att implementera skattesankningar.

« Underliggande ekonomisk tillvaxt ser bra ut pa samtliga marknader. Vinster pa vag upp i alla regioner
samtidigt.
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Tillgangsférdelning - var vy

Detta ar resultatet av

Aktier: Lansforsakringars
investeringsprocess som
= Mojlighet till fortsatt bérsuppgang 2017 men i langsamt tempo. Relativt hog aktievardering, framst i USA, bestdr av scenarioanalys,
begransar potentialen. Uppatgéende global konjunktur och vinstokningar positiv drivkraft. Okad vardering och trendanalys.

framtidsoptimism i USA med ny ekonomisk regim aven om det tar tid - sankt foretagsskatt, 6kade
investeringar, minskade regleringar. Vinster i Sverige och Europa forbattras. Kinas ekonomi stabil, 6vriga
tillvaxtlander tuffar pa. Langsiktig risk for protektionism i USA och europeisk politik bor inte 6verdrivas.

= Aktier fortsatt attraktivt relativt ranteplaceringar. Utdelningar pa 3 % arligen inklusive aterkop ger kursstod.
Vinstutveckling nyckeln till fortsatt borsutveckling. Valutakurser paverkar fondavkastningen - starkare krona
sanker avkastning i utlandsfonder allt annat lika.

» Global inflation stiger ndgot men centralbanker kommer vara forsiktiga med rantehojningar. Borserna tal
stigande rantor om tillvaxten samtidigt forbattras, vilket &r fallet. Global finanspolitik mer expansiv = positivt.
Tillvéxtmarknader, Asien och Sverige fortsatt attraktiva aktiemarknader.

Rantor:

» Korta rantor: Korta rantor i SEK har stigit ndgot senaste tiden da inflationen blivit ndgot hdgre an forvantat.
Materialbrist satter press pa kort rantor och vi forvantar oss att de snart kommer ner igen. En negativ
avkastning forvantas lI6pande fran korta rantor.

» Langa rantor: Lag Iopande avkastning ger litet skydd for risken om rantorna stiger pa langre sikt. Lag
férvantad avkastning i traditionella svenska rantor vilket okar attraktiviteten i globala strategier.

» Krediter: Hogre I6pande avkastning an statsobligationer.

Foretagskrediter:

= High Yield: Mer neutral vy rérande tillgangsslaget efter en period av sjunkande kreditspreadnivaer.

* Investment Grade: Mer neutral vy rorande tillgangsslaget.
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Avkastning Aktiva Placeringsforslag

Aktiva placeringsforslag fonder
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2017-06-02

Aktiv Stabil
(Lag risk)

b

[ | Lansforsakringar Kort
Rénta Foretag 20%

W Lansforsakringar Multi-
strategi 20%

[ | Lansforsakringar Global
Strategisk ranta 20%

Aktiv Balans
(Medelrisk)

o"\

-

[ | Lansforsakringar Multi-
strategi 30%

obligation Norden 30%
I Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

[ | Lansforsakringar Foretags- I apm Emerging Market

obligation Norden 20 %
[ | Lansforsakringar Global
Hallbar 20 %

Small Cap 10%
[ | Lansforsakringar Sverige
Aktiv10%

Aktiv Tillvaxt
(Hog risk)

I Lansforsakrin gar Multi-
strategi 30%

[ Lansforsakringar Foretags- | Lansforsakringar Global

Hallbar 20 %

I apM Emerging Market
Small Cap 10%

| Lansférsakringar Global
Aletiv 20%

| Lansforsakringar Sverige
Aletiv 20%

&
- \'

Utveckling Aktiva placerings-
férslag 2017-05-10 (%)

1man Hittills

iar

Aktiv Defensiv 05 08
Aktiv Stabil 11 19
Aktiv Balans 21 46
Aktiv Tillvaxt 3.2 69
Aktiv Potential 3.6 94

Aktiv Potential
(Mycket hog risk)

M Lan sforsakringar Multi-
strategi 5%

I Lan sforsakringar Global
Hallbar 30 %

I opm Emerging Market
Small Cap 15%

W i sforsakringar Global
Aldtiv 25%

| Lansforsakringar Sverige
Aktiv25%

h1 Liansforsidkringar

Kom ndrmare



Forandringar aktiva placeringsforslag

» Stabil
- 5 % Lansforsakringar Multistrategi
+ 5 % Lansforsakringar Foretagsobligation Norden

> Tillvaxt
- 10 % Lansforsakringar Global Hallbar B
+ 10% Lansforsakringar Global Aktiv B

» Potential
- 10 % Lansforsakringar Global Hallbar B
+10 % Lansforsakringar Global Aktiv B
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Bekvama Fonder

Bekvam Fond Stabil
(Lag risk)
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. Globala aktiefonder 16%
Svenska aktiefonder 4%
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Placeringsforslag med strukturerade produkter

Placeringsforslag med strukturerade placeringar och fonder

Defensiv Stabil Balans Tillvéxt Potential
N Lansforsakringar Bekvam Lansforsakringar Bekvam H Lansforsakringar Bekvam | Lansforsakringar Bekvam | Lansforsakringar Bekvam
Fond Defensiv 100 % Fond Stabil 70% Fond Balans 70% Fond Tillvaxt 70% Fond Potential 80%
B Alteobligation Globala M Aktieobligation Globala M Aktieobligation Globala Ml Aktieobligation Globala
storbolag (strukturerad storbolag (strukturerad storbolag (strukturerad storbolag (strukturerad
placering) 20% placering) 20% placering) 20 % placering) 10%
| Altieobligation Sverige N Altieobligation Sverige | Altieobligation Sverige N Alitieobligation Sverige
(strukturerad placering) (strukturerad placering) (strukturerad placering) (strukturerad placering)
10% 10% 10% 10%
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Viktig information

Marknadslaget tas fram av det Ekonomiska Sekretariatet pa
Lansforsakringar Kapitalférvaltning.

Véara bedémningar av aktie- rante- valutamarknaderna utgar fran
prognoser och &r inga garantier. Sparande i fonder och aktier innebar
alltid en risk. Fonder och aktier kan saval 6ka som minska i varde. Det
beror bland annat pa bors-, rante- och valutautvecklingen. Det &r inte
sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Informationen pa dessa sidor &r inte anpassad till en enskild kunds
individuella férutsattningar. Informationen &r darfor inte att anses som
finansiell radgivning. Vill du ha finansiell radgivning kan du vanda dig till
din radgivare pa respektive lansforsakringsbolag eller férsakringsmaklare.
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