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¢ Oljepriset ligger kvar pa hoga nivaer och det rader stor osdkerhet kring nar ett avtal
eller en vapenvila kan komma pa plats*

e Marknaderna fortsatter delvis att prisa in nagon form av TACO (Trump Always
Chickens Out) da Trump har mellanarsvalet att ta hansyn till

o Rantemarknaderna reagerar pa okad inflationsoro, dar rantehojningar nu prissatts i
allt fler lander

*Texten fdrdigstdlldes fore tillkdnnagivandet av en tva veckor lang vapenvila mellan USA och Iran.

Marknadssyn

Aktiemarknaden - 6vervikt 71

Den globala aktiemarknaden foll
kraftigt i mars till foljd av Irankriget
och stigande oljepriser. Samtidigt
har rantorna stigit tydligt mot
bakgrund av okad inflationsoro. Vi
lutar fortsatt mot att nagon form av
TACO kan aktualiseras inom en inte
alltfor lang tidsram, da Trump vantas
fokusera pa mellanarsvalet senare i
ar. Vi okar darfor aktieexponeringen
nagot i globala aktier igen, men
reducerar samtidigt exponeringen
mot norska aktier.

Forklaring:

Obligationer - normalvikt =
Globala statsobligationer foll med

2 procent i mars, vilket ar det
kraftigaste manadsfallet sedan

2024. En kraftig reprissattning i
rantemarknaderna till foljd av okad
inflationsoro innebar att forvantningar
om rantesankningar i USA till stor
del prisades bort, samtidigt som
rantehojningar prissattes i Europa.

Vi tar vinst pa undervikt i duration i
globala statsobligationer och ar nu
normalviktade i duration i samtliga
marknader, samtidigt som vi behaller
en overvikt i kreditexponering.

Penningmarknad - undervikt Nl

Marknadssynen ar endast en 6gonblicksbild vid manadsslut. Storebrand Asset Managements marknadssyn kan
andras ofta och oregelbundet. For narmare forklaring, se pafoljande sidor.

Innehallet i denna rapport ar endast avsett som en tjanst till marknaden. Storebrand Asset Management AS tar inte ansvar for
eventuella fel i informationen. Uttalanden om framtida forvantningar ska inte betraktas som l6ften eller garantier fran Storebrand.
Omtal av enskilda foretag ar inte avsedda som koprekommendationer for investerare. Storebrand tar inte ansvar for forluster eller
skador som uppstar till foljd av anvandning av informationen i denna rapport. Storebrand avstar fran investeringar i foretag som bidrar
till krankningar av manskliga rattigheter, arbetstagares rattigheter, korruption, allvarliga miljoskador, produktion av landminor, kluster-
bomber, karnvapen och tobak. En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i en
fond kan 6ka eller minska i varde och det ar inte sakert att du far tilloaka hela det insatta beloppet.

Marknadsrapport - 8 April 2026 1




Allokeringsgruppen noterar
att Trumps hot och tidsfrister
aterkommande skjuts upp.

Allokeringsgruppen i Storebrand Asset Management fran vanster till hoger:
Sgren Kaergaard Slipsager, Senior Portfolio Manager, Olav Chen, Head of

Oljepriset ligger kvar pa hoga nivaer

En manad efter attacken mot Iran och fortsatt oro i
Mellanostern ligger oljepriset fortsatt hogt, omkring 110
dollar per fat (Brent). Detta dr den hdgsta oljepriset sedan
2022, samtidigt som volatiliteten i oljepriset har varit
betydande. Under manaden nadde oljepriset periodvis
upp till 120 dollar per fat innan det foll nagot tillbaka, mot
bakgrund av motstridiga signaler, sarskilt fran USA, kring
forhandlingar, dialog och deeskalering .

Hormuzsundet var under en period i praktiken stangt med
obefintlig fartygstrafik, men har gradvis oppnats delvis

pa Irans villkor och efter sarskilda tillstand. Trafiken ar

dock fortfarande langt under normala nivaer, och Iran har
dessutom infort avgifter i vissa fall for att tillata passage.
Fokus for Trump och USA har varit att fa sundet ateréppnat,
inte minst som en del av forhandlingsforsoken for att stoppa
angreppen. Tidsfrister har upprepade ganger presenterats
och skjutits upp av Trump, samtidigt som ett regimskifte

i Iran nu framstar som allt mindre sannolikt. Det forefaller
paga samtal mellan parterna, men osakerheten kring nar ett
avtal eller en vapenvila kan komma pa plats ar fortsatt stor.

Stagflatoriska krafter

Hogre olje- och energipriser satter stagflatoriska krafter
i rorelse i varldsekonomin. Det innebar hogre inflation
och lagre tillvaxt om energipriserna forblir hoga under
en langre period. Redan nu har detta bidragit till hogre
drivmedelspriser globalt. | USA har genomsnittligt
bensinpris stigit till over 4 dollar per gallon, vilket ar den
hogsta nivan sedan 2022.

Om detta bestar riskerar hushallens kopkraft att minska,
vilket i sin tur dampar den ekonomiska tillvaxten. De positiva
impulserna fran Trumps finanspolitiska atgarder och OBBB
(One Big Beautiful Bill) vantas darmed forsvagas nagot, men
utgor samtidigt en buffert som minskar risken for ett abrupt
avstannande i den amerikanska ekonomin. Samtidigt okar
pressen pa att stabilisera ekonomin infér mellanarsvalet i
host, dar bedomningen ar att Trump kommer att gora allt

for att sakra en valseger. Opinionsstodet har minskat, men
ligger fortfarande langt ifran att kollapsa.
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Allocation and Global Fixed Income, Tore Jgrgen Rye, Senior Portfolio Manager,
Dagfin Norum, CIO, Lasse Theimann, Senior Portfolio Manager, Sigve
Dagsgnn Stabrun, Senior Portfolio Manager

Historiskt har stagflation varit negativt for bade aktie- och
obligationsmarknader och paverkar aven amerikanska valjare
negativt genom formogenhetseffekter. Erfarenheten visar

att Trump tenderar att reagera nar marknadsoron blir alltfor
stor och da andra kurs sa kallad TACO. Det 4r sannolikt att
marknaderna raknar med ett liknande utfall aven denna

gang.

Ranteuppgang efter 6kad inflationsoro

Hogre inflationsforvantningar har lett till en kraftig
reprissattning i rantemarknaderna, sarskilt med tydliga
uppgangar i de korta rintorna. Aven om detta ar ett klassiskt
scenario med en utbudsschock, som i teorin motiverar ett
annat agerande an vid en efterfrageschock, innebar det

inte att centralbankerna kan avsta fran att agera, sarskilt i
ekonomier dar inflationen varit for hog under en langre tid
och fortroendet for inflationsmalen bérjat ifragasattas.

Forvantningar om rantesankningar fran den amerikanska
centralbanken (Fed) har nu i stort sett prisats bort. |
euroomradet prissatts i stallet tre rantehdjningar, och i
Storbritannien tva rantehojningar fore arets slut. Samma
utveckling syns aven i Sverige.



Marknadsutsikter

Svenska aktier - dvervikt 7

Svenska aktier, matta med OMXS30G, foll med hela 8
procent i mars efter en langre period av stark utveckling.
Trots nedgangen ar borsen fortsatt upp omkring 4 procent
hittills i ar.

Svenska aktier har i likhet med 6vriga Europa paverkats
negativt av de kraftigt stigande energipriserna. Samtidigt
har vi gradvis borjat oka exponeringen mot svenska aktier
efter korrektionen, och behaller darmed en overvikt i
svenska aktier.

Globala aktier - dvervikt 7

Globala aktier, matt med MSCI World i lokal valuta, foll

med nara 6 procent i mars. Stigande oljepriser bidrog

till ett tydligt risk off lAge och breda fall pa de globala
aktiemarknaderna. Samtidigt ersattes forvantningar om
rantesankningar av forvantningar om rantehojningar pa flera
hall.

Stagflation ar historiskt sett negativt for aktiemarknaderna.
Samtidigt bedomer vi fortsatt att nagon form av TACO-
scenario kan komma relativt snart, da Trump vantas
prioritera mellanarsvalet senare i ar. Vi minskade
aktieexponeringen tidigt i mars, men har under de senaste
veckorna ater 6kat exponeringen. Sammantaget gar vi
darfor tillbaka till overvikt i globala aktier.

Tillvaxtmarknader (EM) - 6vervikt 7
Aktiemarknaderna i tillvaxtlander foll ocksa i mars, mer an i
utvecklade marknader. Trots detta ar tillvaxtmarknadsaktier
fortsatt pa plus hittills i ar och utvecklas battre an
industrilanderna.

Manga tillvaxtlander ar nettoimportorer av olja, daribland
Kina, Indien och Sydkorea, vilket 6kar sarbarheten for

hoga energipriser. Nedgangen var storst i Indien. Samtidigt
har flera lander betydande strategiska oljelager som nu
sannolikt anvands for att dampa de kortsiktiga effekterna. Vi
behaller darfor en Gvervikt i tillvaxtmarknader.

Svenska obligationer - normalvikt >

Svenska statsobligationer, matta med OMRX, foll med
nara 2 procent i mars. Svenska statsrantor foljde den
internationella ranteuppgangen, och marknaden prissatter
nu rantehojningar senare under aret.

Svenska inflationsutfall har fortsatt att Gverraska pa
nedsidan, men forvantningarna ar samtidigt att hoga
energipriser framover kan satta tryck uppat pa inflationen.
Den sankta momsen pa livsmedel vantas bidra till 6kad
kopkraft och konsumtion. Sammantaget ar vi fortsatt
normalviktade i duration och svenska statsobligationer.

Globala obligationer - normalvikt >

Globala statsobligationer (JPM GBI) foll med omkring 2
procent i mars, vilket ar det kraftigaste manadsfallet sedan
2024. Fallet drivs av stigande inflationsforvantningar efter
oljeprisuppgangen. Forvantningar om rantesankningar har
i stort sett prisats bort, och pa flera hall prissatts nu i stallet
rantehojningar.

Inflationsforvantningarna har okat brett, vilket tvingar
flera centralbanker att ateruppratta fortroendet for
inflationsmalen efter en langre period med hog inflation.
Vi tar darfor vinst pa tidigare undervikt i duration i globala
statsobligationer och gar till normalvikt.

Krediter - 6vervikt 7

Kreditspreadarna, matta med Barclays Global Credit Index,
Okade ytterligare i mars och nadde de vidaste nivaerna
sedan juni forra aret. Den fallande riskaptiten i sparen av
stigande oljepriser och Iran konflikten har okat oron for
stagflation.

Marknaderna raknar med nagon form av deeskalering och
TACO -scenario, men den stora osakerheten framat giller
utvecklingen i Hormuzsundet och vilka konsekvenser detta
kan fa for varldsekonomin. Vi behaller darfor en samlad
overvikt i kredit och foretagsobligationer.
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Aktiemarknaden

—USA —Europa Norge Sverige

Centralbanker

— USA — Eurosonen Japan Norge Sverige

Rantor, 3 manader

—USA ——Eurosonen

Rantor, 10 ar

—USA ——Eurosonen Japan Norge Sverige

Nyckeltal per 2026.03.31, %
(réknat i lokal valuta)

Aktier globalt (MSCI) March 2026
MSCI All Countries -6.3% -2.6%
MSCI Developed Markets -5.7% -3.2%
MSCI Emerging Markets -10.5 % 21%
Regioner (MSCI)

Nordamerika -4.9 % -4.3%
Europa -7.4% -1.0%
Asien och Oceanien -93% 25%
Norden -4.4 % -0.9%
Land

USA (S&P 500) -5.0% -4.4 %
Japan (Nikkei 225) -13.2% 14%
Storbritannien (FTSE 100) -6.7% 25%
Tyskland (GDAX) -103% 7.4 %
Frankrike (CAC) -8.9% -4.1 %
Finland (HEX25) -4.9 % 25%
Danmark (OMXC25Gl) -1.2% -6.2%
Sverige (OMXS30GI) -8.2% 27%
Norge (OSEBX) 9.3% 225%

Rianteavkastning Sverige

OMRX T-Bill 90 day 0.1% 0.5%
OMRX T-Bond 1-3y -0.9 % -0.1%
OMRX T-Bond 5y -1.5% -0.3%

Valuta (minskning ar forsvagad valuta mot SEK)

SEK pr EUR 3.0% 1.4 %
SEK pr USD 55% 3.3%
SEK pr GBP 3.6% 13%
SEK pr JPY 3.6% 1.8 %
SEK pr NOK 31% 6.7%
SEK pr DKK 3.0% 13%

Om marknadsrapporten

Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden
och ar framstallt i informationssyfte. Innehallet i rapporten utgor inte
investeringsradgivning enligt lagen om vardepappersmarknaden eller
radgivningslagen om finansiell radgivning till konsumenter.

En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning.
De pengar som placeras i en fond kan oka eller minska i varde och det
ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta beloppet.

Vi soker efter basta formaga att sakerstilla att all information i denna
presentation ar korrekt, men vill reservera oss for eventuella fel och
utelamnanden.

Mer information finns pa www.storebrand.se/am. Klicka pa fondlistan
och valj den fond du ar intresserad av. Dar finns faktablad och informa-
tionsbroschyr.

Valkommen till storebrand.se eller ring kundtjanst pa 08-614 24 50

Storebrand Asset Management AS Norge, filial Sverige.

Org.nr 516408-8402, SE-105 39 Stockholm
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