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¢ Langa amerikanska statsrantor faller for forsta gangen pa sju manader efter Al-oro.
o Franska statsrantor fortsatter daremot uppat, med hog statsskuld i fokus.

e Rapportsasongen for det tredje kvartalet ar nagot mer blandad efter tva starka
kvartal.

Marknadssyn

Aktiemarknaden - normalvikt = Obligationer — undervikt N Penningmarknad - 6vervikt 71
Den globala aktiemarknaden Globala statsobligationer steg i

foll for andra manaden i oktober. De langa rantorna i de storsta
rad i oktober men ligger ekonomierna foll nagot tillbaka,
fortfarande nara rekordnivaerna. med undantag for Frankrike. Aven
Tillvaxtmarknadsaktier foll mest, férvantningarna pa de korta rantorna
inte minst till foljd av Al-oro pa har mattats nagot, med farre hojningar
de asiatiska marknaderna. Vi ar inprisade. Vi har tackt in undervikten
sammantaget fortsatt normalviktade i duration globalt men &r fortsatt

i aktier. underviktade i duration i Sverige och

Norge.

Forklaring:
Marknadssynen ar endast en 6gonblicksbild vid manadsslut. Storebrand AMs marknadssyn kan andras ofta och
oregelbundet. For narmare forklaring, se paféljande 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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Allokeringsgruppen noterar att
tillvaxten i privat konsumtion i

USA under det tredje kvartalet
var nara 4 procent.

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

Al-fallet vande rantorna

Efter sju manader med uppgang i amerikanska langrantor
vande trenden omsider i oktober. Oro kring avkastningen
pa och finansieringen av Al-investeringarna gav ett kraftigt
fall i teknikaktier. Investerare som sokte sig tillbaka till
amerikanska statsobligationer som en trygg hamn kan ha
bidragit till att vanda rantorna. Samtidigt har rantenivan
stigit sa pass mycket att ranteplaceringar generellt har

blivit mer attraktiva. Om Al-oron bestar kan det ocksa ha
dampat forvantningarna pa den konkurrens om kapital
som ska tas in via obligationsmarknaderna. Det har varit

en av huvudférklaringarna bakom uppgangen i de langa
statsrantorna, tillsammans med uppgangen i de korta
rantorna till foljd av ihallande hog inflation. Den generella
tillvaxtbilden stoder ocksa uppgangen i de korta rantorna,
dar det nu prissatts mer an tva ytterligare rantehgjningar i
USA under de kommande tolv manaderna. BNP-tillvaxten i
USA under det tredje kvartalet landade pa hela 3,4 procent,
dar sarskilt tillvaxten i privat konsumtion bidrog starkt med
en okning pa hela 3,8 procent trots det hoga kostnadslaget.

Frankrike i fokus

Aven om de langa statsrantorna i de storsta ekonomierna

i stor utstrackning foljde USA nedat var Frankrike pa
manga satt undantaget. Sarskilt fokuset pa statsfinanser
och statsskuld till foljd av ranteuppgangen i USA gjorde

att oron spred sig till en av de sdmsta i klassen pa dessa
kriterier, namligen Frankrike. Skillnaden mellan franska
och tyska tioariga statsrantor steg fran omkring 130-140
baspunkter (bp) till dver 170 bp, vilket ar den hdgsta nivan
sedan eurokrisen 2011. Det gav samtidigt associationer
tillbaka till 2011, da fokuset forst lag pa USA med 6kad
statsskuld efter finanskrisen (inklusive en nedgradering)
innan det spred sig till euroomradet. Detta, tillsammans
med hyperskalare som ska ta in enorma belopp pa
obligationsmarknaden, har darmed bidragit till att halla
kreditspreadarna for foretag vida, dar sarskilt spreadarna pa
franska banker har gatt ut (dock sett mot tyska statsrantor).
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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

Blandad rapportsasong

Hittills har rapportsdsongen ocksa varit nagot mer
blandad efter tva mycket starka kvartal. Tillvaxttakterna
ser aggregerat sett ut att avta, aven om de fortfarande ar
hoga. Detta kan ha bidragit till nagot mer oro kring Al-
investeringarna ocksa. Sarskilt flera av de stora bolagen,
bland de sa kallade "Magnificent Seven”, har gjort besviket
och levererat nagot under forvantningarna. Samtidigt ar
det sunt att marknaden straffar dem som levererar under
forvantan och beldnar dem som Overraskar positivt. Pa
marginalen kan aven mellanarsvalet i USA dra i riktning
mot mer reglering kring Al, vare sig det galler utbyggnad
av datacenter eller Al generellt. Det kan i sa fall bromsa
de tillvaxttakter vi har sett hittills och darmed paverka
utsikterna framover.



Marknadsutsikter

Svenska aktier - normalvikt =

Svenska aktier, matta med OMXS30G, var marginellt i plus
i oktober. Hittills i ar ar uppgangen 17 procent. Svenska
aktier har mer eller mindre gatt sidledes under de senaste
tre manaderna och sedan sommaren. Det har gatt battre an
europeiska aktier men nagot samre an amerikanska aktier

i lokal valuta. Den svenska rapportsasongen har ocksa varit
nagot blandad, med stora skillnader mellan bolag och sek-
torer. Vi ar fortsatt normalviktade i svenska aktier.

Globala aktier - normalvikt =

Globala aktier, matta med MSCI World i lokal valuta, foll
for andra manaden i rad och med 1 procent i oktober.
Hittills i ar ar uppgangen fortfarande 12 procent. Fokus
har legat pa fallet i Al- och teknikaktier i oktober, efter en
nagot blandad rapportsdsong. Samtidigt har rantorna fallit
och stabiliserats, vilket har gjort att oron for att rintenivan
skulle bromsa tillvaxten har minskat nagot. Den globala
energisektorn ar upp 52 procent hittills i ar. Vi ar fortsatt
normalviktade i globala aktier.

Tillvaxtmarknader (EM) - normalvikt >
Aktiemarknaderna i tillvaxtmarknader foll i lokal valuta
med nastan 8 procent i oktober och underpresterade
darmed industrilanderna. Sarskilt aktiemarknaden i
Sydkorea foll kraftigt, med néstan 20 procent. Aven
aktiemarknaderna i Taiwan, Brasilien och Kina foll tydligt
och med over 5 procent. Aktiemarknaden i Taiwan utgor
nu nastan 30 procent av indexet, foljt av Sydkorea pa 20
procent. De tva marknaderna ar fortfarande upp 6ver 60
respektive 50 procent hittills i ar. Vi ar fortsatt sammantaget
normalviktade i tillvaxtmarknader.

Svenska obligationer - undervikt N

Svenska statsobligationer, matta med OMRX, steg med
nastan 1 procent i oktober. Utvecklingen i svensk ekonomi
ar fortsatt god med starka industribarometrar. Privat
konsumtion haller sig ocksa val, men konsumentfortroendet
har fallit den senaste tiden. Inflationen ar fortfarande lag
och kom in lagre an vantat i oktober, men prisokningstakten
vantas tillta under 2027. Samtidigt har den svenska kronan
forsvagats sedan januari men starktes i oktober. Framover
vantas Riksbanken hoja rantan, bade nu i november och
vidare under 2027. Vi ar fortsatt underviktade i duration i
svenska statsobligationer.

Globala obligationer - normalvikt >

Globala statsobligationer (JPM GBI) steg med nastan 2
procent i oktober. Efter sju manader med negativ utveckling
foll de langa rantorna sarskilt i USA och Japan. Aven
statsrantorna i Storbritannien och Tyskland foljde efter,
medan Frankrike var undantaget. Kreditspreadarna haller
sig daremot fortsatt vida, i hog grad drivet av franska foretag
och hyperskalare som fortsatter att ta in kapital. Vi tacker

in undervikten i duration och gar tillbaka till normalvikt i
globala statsobligationer.
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Nyckeltal per 2026.10.31, %
(rdknat i respektive index lokala valuta)

Aktiemarknaden
Aktier globalt (MSCI) October 2026
—USA —Europa Japan Norge Sverige
MSCI All Countries -1,6 % 11,8%
MSCI Developed Markets -0,8 % 115%
MSCI Emerging Markets -7.4 % 13,9 %
Regioner (MSCI)
Nordamerika -0,9 % 11,4 %
Europa 0,8 % 10,5 %
Asien och Oceanien -2,7% 152 %
Norden 2,8% 111%
Land
Centralbanker USA (S&P 500) -0,9 % 11,5%
Japan (Nikkei 225) -52% 25,7 %
—— USA — Eurosonen Japan Norge Sverige
. Storbritannien (FTSE 100) 12% 8,0%
f f,f ILI’LI Tyskland (GDAX) 2,5% 54 %
] Lr’ Frankrike (CAC) 0,1% -22%
Finland (HEX25) -3,7% 85%
Danmark (OMXC25Gl) 83% 10,7 %
Sverige (OMXS30GI) 0,2% 16,2 %
Norge (OSEBX) 3,4 % 27,1%
Rianteavkastning Sverige
OMRX T-Bill 90 day 0,2% 1,6 %
Rintor, 3 manader OMRX T-Bond 1-3y 0,3% 0,8%
OMRX T-Bond 5y 0,5% -0,1%
—USA —Eurosonen Sverige
Valuta (minskning ar forsvagad valuta mot SEK)
SEK pr EUR -32% 1,4 %
SEK pr USD -15% 6,4 %
SEK pr GBP -0,7 % 6,0 %
SEK pr JPY -1,7% 59 %
SEK pr NOK 23% 14,8 %
SEK pr DKK -3,1% 1,3%
Rantor, 10 ar Om marknadsrapporten
Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden
—_USA ——Eurosonen 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/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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