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e Oljepriset foll i juni till nivaerna fore Iran-krigets utbrott och stangningen av

Hormuzsundet.

e Centralbankerna har vant och hojt rantan igen, samt flaggar for potentiella

rantehojningar framover.

e SpaceX borsnoterades som tidernas storsta notering och tog in hela tre ganger sa
mycket kapital som den forra rekordnoteringen 2019.

Marknadssyn

Aktiemarknaden - 6vervikt 71

Den globala aktiemarknaden

steg 10 procent under forsta
halvaret, trots svangningar till foljd
av oljepriset och geopolitisk oro.
Sarskilt aktier i tillvaxtmarknader
steg kraftigt, liksom sektorerna inom
energi och teknologi/Al. Bolagens
vinstforvantningar har ocksa stigit. Vi
ar fortsatt sammantaget overviktade
i aktier.

Forklaring:

Obligationer - normalvikt = Penningmarknad - undervikt N
Globala statsobligationer var

i stort sett oforandrade under

forsta halvaret, dar Japan bidrog
negativt och euroomradet positivt
avkastningsmassigt. Hog inflation och
stigande inflationsforvantningar gor
anda att manga centralbanker har vant
och aterupptagit rantehojningarna. Vi
ar fortsatt normalviktade i duration i
samtliga marknader och overviktade i
kreditexponering.

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.
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Oljepriset tillbaka mot nivaerna fore Iran-kriget
Oljepriset (Brent) foll mot slutet av juni tillbaka mot

70 dollar per fat, nivaerna fére Iran-krigets utbrott och
stangningen av Hormuzsundet. Trots att trafiken annu

inte ar normaliserad har oljepriset kommit ned fran 120
dollar per fat, da oron var som storst. Nagot fredsavtal har
annu inte undertecknats, aven om det under en langre tid
har pagatt forhandlingar kring en avsiktsforklaring (MOU,
Memorandum of Understanding) med upprepade avbrott.
Finansmarknaderna lever anda fortsatt i tron att det blir

ett fredsavtal och att Hormuzsundet 0ppnas. Bensinpriset
i USA har ocksa fallit under 4 dollar per gallon och vantas
falla ytterligare, efter att ha varit uppe pa 4,5 dollar per
gallon. Bensinforbrukningen i USA ar som hogst mellan maj
och augusti, ofta kallad "driving season"”. Lagre olje- och
bensinpriser innebar darmed lagre utgifter for amerikanska
hushall under resten av "driving season” och mer képkraft
an befarat for bara nagra manader sedan. Chanserna for att
Trump vinner mellanarsvalet i host har darmed okat nagot
igen i takt med oljeprisfallet.

Rantehajningar fran centralbankerna

Aven om oljepriset har fallit har det inte hindrat
centralbankerna fran att hoja rantorna igen.
Inflationsutsikterna har stigit under andra kvartalet och
Europeiska centralbanken (ECB) hojde rantan i juni for
forsta gangen sedan 2023. Marknaden prissatter ytterligare
en rantehdjning i &r. Aven den amerikanska centralbanken
(Fed) flaggar for potentiella rantehojningar framover

efter sitt senaste ranteméte, med en hojning av de sa
kallade “dot plots” som indikerar var ranteforvantningarna
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Allokeringsgruppen noterar
att bensinpriset i USA har
fallit under den sa kallade
“driving season".

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

ligger framover. Den nytilltradde Fed-chefen Kevin

Warsh angav dock ingen egen “dot", eftersom han ar
kritisk till den framatblickande vagledning som de flesta
moderna centralbanker anvander. Det betyder anda inte
att han foljer Trumps agenda om lagre rantor. Tvartom

var retoriken tydlig kring prisstabilitet och att inflationen
ska ned, vilket tolkades som hokaktigt av marknaden. For
narvarande prissatter marknaden en rantehojning i slutet
av oktober och mojlighet till ytterligare en hojning under de
kommande tolv manaderna.

SpaceX och Musks himmelsfard

Hittills har aktiemarknaderna tagit relativt latt pa utsikterna
till stigande rantor, som historiskt bromsar den ekonomiska
tillvaxten och ar negativt for bolagens vinstforvantningar.
Langa rantor har visserligen stigit nagot mindre an korta
rantor, inte minst till foljd av att marknaden betraktar
oljeprisets effekt pa inflationen som Gvergaende. Detta
hindrade inte en framgangsrik borsnotering av SpaceX i
juni, tidernas storsta, med Elon Musk vid rodret. Det togs

in nastan tre ganger sa mycket kapital som vid den forra
rekordnoteringen, Saudi Aramco 2019, och Elon Musk
blev aterigen varldens rikaste person. For narvarande ar
det framst hans verksamhet Starlink under SpaceX som
tjanar pengar, medan ambitionerna kring bade Starship
(rymdfart) och xAl (Al/datatjanster) ar viktiga langsiktiga
mal vad galler intjaning och for att forsvara varderingen.
Senare i ar vantas dven omtalade Anthropic, bolaget bakom
Claude, sannolikt borsnoteras.



Marknadsutsikter

Svenska aktier - normalvikt =

Svenska aktier, matta med OMXS30G, nadde en ny all-time
high-niva vid utgangen av juni och har stigit 13 procent un-
der forsta halvaret. Forsta halvaret praglades av svangningar
till foljd av oljepriset och geopolitisk oro. Samtidigt steg

Al- och teknologiaktier globalt, vilket drog med sig resten

av aktiemarknaderna. Det fortsatta oljeprisfallet har bidragit
till avtagande oro for Hormuzsundet och for stagflatoriska
krafter, som typiskt sett ar negativa for aktiemarknaderna. Vi
ar fortsatt normalviktade i svenska aktier.

Globala aktier - 6vervikt 21

Globala aktier, matta med MSCI World i lokal valuta, steg
med 10 procent under forsta halvaret. Aktiemarknaden
praglades av stangningen av Hormuzsundet, svangningar
i oljepriset och fornyad optimism kring Al. Energi- och
teknologisektorn utvecklades klart bast globalt, med

en uppgang pa nastan 20 procent i lokal valuta. Andra
halvaret kommer sannolikt att praglas av slutspurten infor
mellanarsvalet i USA samt centralbankernas potentiella
rantehojningar. Vi ar fortsatt overviktade i globala aktier.

Tillvaxtmarknader (EM) - 6vervikt 7
Aktiemarknaderna i tillvaxtmarknaderna steg i lokal valuta
med hela 25 procent under forsta halvaret, klart mer an

i industrilanderna. Sarskilt aktiemarknaderna i Sydkorea
och Taiwan bidrog starkt, med uppgangar pa hela 132
respektive 61 procent. Aktiemarknaderna i Kina och Indien
har daremot bidragit negativt under forsta halvaret. EM-
aktier framstar nu som mindre diversifierande och kan, med
den Al-ledda uppgangen i Sydkorea och Taiwan, bidra till
Al-koncentration. Vi ar fortsatt sammantaget overviktade i
EM.

Svenska obligationer - normalvikt >

Svenska statsobligationer, matta med OMRX, steg med 2
procent under forsta halvaret. Inflationssiffrorna i juni kom
in nagot hogre an vantat, men ligger fortfarande under
malet. Samtidigt framstod Riksbanken som nagot mer
hokaktig och flaggade for stigande inflation till foljd av hogre
energipriser. Darefter har oljepriset dock fallit ytterligare.
Marknaden prissatter fortfarande hogre sannolikhet for
rantehojning an rantesankning. Vi ar fortsatt normalviktade i
duration och svenska statsobligationer.

Globala obligationer - normalvikt >

Globala statsobligationer (JPM GBI) ar i stort sett
oférandrade sammantaget for forsta halvaret. Sarskilt Japan
har bidragit negativt med ett fall pa nastan 3 procent till
foljd av ranteuppgangen. Tyskland och euroomradet har
bidragit positivt med en uppgang pa 1 procent, medan USA
har varit marginellt positivt. Fed var ocksa 6verraskande
hokaktig i juni med den nya centralbankschefen. Vi ar
fortsatt normalviktade i duration i globala statsobligationer.

Krediter - 6vervikt 7

Kreditspreadarna, matta med Barclays Global Credit Index,
vidgades nagot i juni. Efter en kraftig utgang i mars och april
ar kreditspreadarna inte langt fran nivaerna vid arets borjan,
trots svangningar till foljd av oljepriset och geopolitisk

oro under forsta halvaret. Vi ar sammantaget fortsatt
overviktade i kredit och foretagsobligationer.
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Nyckeltal per 2026.06.30, %
(réknat i lokal valuta)

Aktiemarknaden
Aktier globalt (MSCI) Juni 2026
——USA ——Europa Japan Norge Sverige
MSCI All Countries -0.1% 122 %
MSCI Developed Markets -0.1% 10.4 %
MSCI Emerging Markets -0.1% 26.8%
Regioner (MSCI)
Nord-Amerika -0.8 % 9.9 %
Europa 3.2% 10.3%
Asien och Oceanien 1.1% 15.0 %
Norden 0.2% 7.5%
Land
Centralbanker USA (S&P 500) -1.0% 10.0 %
UsA  — Eusonen Japan (Nikkei 225) 5.6 % 39.2%
Storbritannien (FTSE 100) 0.8% 5.7%
Tyskland (GDAX) -0.4 % 21%
Frankrike (CAC) 2.7% 31%
Finland (HEX25) -3.6% 9.4 %
Danmark (OMXC25Gl) 18% 1.6%
Sverige (OMXS30GI) 21% 13.5%
Norge (OSEBX) -4.7 % 13.0%
Rianteavkastning Sverige
OMRX T-Bill 90 day 0.2% 1.0%
Rintor, 3 manader OMRX T-Bond 1-3y 0.4 % 0.9%
OMRXT-Bond 5y 0.7% 13%
——USA ——Eurosonen Sverige
Valuta (minskning ar forsvagad valuta mot SEK)
SEK pr EUR 2.7% 22%
SEK pr USD 4.8 % 4.9 %
SEK pr GBP 3.2% 3.6%
SEK pr JPY 2.7% 1.2%
SEK pr NOK -2.4% 6.8%
SEK pr DKK 2.7% 21%
Rantor, 10 ar Om marknadsrapporten
Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden
——USA  ——Eurosonen Japan Norge Sverige och ar framstallt i informationssyfte. Innehallet i rapporten utgor inte
A, ir:ve§teringsrédgivning enligt lag:an ?m'véin?epappersmarknaden eller
P e “W 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
uteldmnanden.

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/am 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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