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e Hormuzsundet ar i praktiken fortsatt stangt och oljepriset ligger kvar pa héga nivaer,
trots vapenvila

o Toppmotet mellan Xi och Trump kan ocksa bli en viktig handelse i maj, bland annat
kopplat till Iran och USA

¢ Den globala aktiemarknaden nadde nya all-time-high, dar den amerikanska
aktiemarknaden bidrog starkt

Marknadssyn

Aktiemarknaden - Gvervikt 71 Obligationer - normalvikt = Penningmarknad - undervikt N
Den globala aktiemarknaden Globala statsobligationer var i stort
steg kraftigt i april, och den sett oforandrade i april. Rantorna
amerikanska aktiemarknaden har svangt i takt med oljepriset

hade sin fjarde basta manad pa och inflationsutsikterna, och

over 25 ar. Aktiemarknaden tar mycket tyder pa att Europeiska

latt pa den potentiella risken for centralbanken (ECB), tillsammans
ytterligare uppgang i oljepriset, men med Norges Bank, ar pa vag att
rapportsasongen, sarskilt i USA, hoja rantan igen framover. Vi ar

har varit god. Vi tar hem viss vinst normalviktade i duration i samtliga
och reducerar aktieexponeringen marknader och behaller en Gvervikt i
i globala aktier, svenska aktier kreditexponering.

och EM- aktier, men ar fortsatt
sammantaget overviktade i aktier.

Forklaring:
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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Sail in May

Tva manader efter attacken mot Iran ar Hormuzsundet

i praktiken fortsatt stangt, och oljepriset ligger kvar pa
hoga nivaer. Aven om en vapenvila ingicks tidigt i april har
forhandlingarna i efterhand mellan parterna annu inte lett
till nagot resultat. USA har ocksa infort en blockad utanfor
Hormuzsundet for att sla mot Irans ekonomi och férhindra
fartyg som passerar pa Irans villkor.

Oljepriset har darmed pendlat mellan 90 och 120 dollar
per fat (Brent) under april, dar det har legat i den 6vre delen
av intervallet mot slutet av manaden. Det rapporteras i allt
storre utstrackning om ransonering och minskande lager av
flygbransle, gas och andra varor i delar av varlden som en
foljd av det stangda sundet.

Flera har antytt att om fartyg inte tillats passera under maj
kommer lagren att tommas och oljepriset skjuta i hojden.
Detta kommer att sla annu hardare mot varldsekonomin,
dar vi redan har sett att tillvaxtutsikterna har forsvagats och
inflationsforvantningarna stigit.

Manga marknader, och sarskilt aktiemarknaden, har anda
normaliserats, trots att recessionsrisken har okat och
sannolikt kommer att oka ytterligare om Hormuzsundet inte
Oppnas for trafik under maj.

Forhandlingarna fortsatter

Pa den positiva sidan verkar det som att det fortfarande
finns reella forhandlingar och en vapenvila mellan Iran och
USA, dven om parterna star langt ifran varandra. Toppmotet
mellan Xi och Trump i Kina den 14-15 maj kan ocksa bli

en viktig handelse i samband med Iran-konflikten och
forhandlingarna, om motet inte skjuts upp ytterligare.

Det har spekulerats i att Kina har paverkat Iran bade

for att inga vapenvila och pressat pa for en 6ppning av
Hormuzsundet. Kina ar nettoimportor av olja och har ingen
nytta av att varldsekonomin drabbas som foljd av krisen.
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Allokeringsgruppen noterar att
Al- och teknikaktier aterigen
gjorde comeback i april.

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

Aven om Kina har stora lager av kol och strategiska oljelager
som kan racka i 3-6 manader, kommer ekonomin och
handeln med omvarlden att paverkas kraftigt om konflikten
drar ut patiden.

Forhandlingar mellan Kina och USA kring handel och tullar
kommer sannolikt ocksa att sta pa dagordningen. Pa manga
satt ar det dessutom endast en “vapenvila” i handelskriget
mellan stormakterna efter att sallsynta jordartsmetaller
anvandes som patryckningsmedel av Kina.

Aktiemarknaden pa all-time-high

Den globala aktiemarknaden nadde nya all-time-high-
nivaer i april efter kraftig uppgang, och med en av de storsta
manadsuppgangarna i modern tid. Utdver TACO, vapenvila
och forhandlingar har aven rapportsasongen, sarskilt i USA,
startat bra.

Aven om energisektorn har stigit mest hittills i &r gjorde
tekniksektorn en tydlig comeback i april. Detta trots att
rantorna har stigit och hallit sig héga som foljd av hogre
energipriser.

Intjaningen har varit battre an vantat och det finns tecken
pa att de stora investeringarna, sarskilt inom Al, borjar

ge resultat. Fragan ar naturligtvis om ekonomin framaover
paverkas tillrackligt hart av energipriserna for att det ocksa
ska paverka investeringsviljan. Det far vi sannolikt inte svar
pa forran nasta kvartal.



Marknadsutsikter

Svenska aktier - normalvikt =

Svenska aktier, matta med OMXS30G, steg med over 5
procent i april och nadde nya all-time-high-nivaer under
manaden innan utvecklingen mattades av nagot.

Aven om svenska aktier foljer europeiska aktier néra har de
utvecklats nagot battre relativt sett. Europeiska aktier har
varit mest negativt paverkade av oljeprisuppgangen och
ligger ocksa efter USA nar det giller vinstforvantningar.

Vi har utnyttjat all-time-high-nivaerna till att salja svenska
aktier och ta hem vinst, och gar fran 6vervikt till normalvikt
infor maj.

Globala aktier - dvervikt 7

Globala aktier, matt med MSCI World i lokal valuta,

steg med hela 9 procent i april. Den amerikanska
aktiemarknaden, matt med S&P 500, hade sin fjarde basta
manad sedan millennieskiftet, med 6ver 10 procents
uppgang.

Aktiemarknaden verkar nu ha diskonterat en normalisering
av Hormuzsundet inom en inte alltfor lang tid, men risken
kvarstar for en utdragen konflikt. Samtidigt levererar
bolagen fortsatt god intjaning, sarskilt i USA.

Vi har tagit hem viss vinst och minskat aktieexponeringen,
men ar fortsatt sammantaget overviktade i globala aktier.

Tillvaxtmarknader (EM) - 6vervikt 71
Aktiemarknaderna i tillvaxtlander steg ocksa kraftigt i
april, och mer an i industrilanderna. Sarskilt stark var
utvecklingen i asiatiska marknader som Sydkorea och
Taiwan, som steg kraftigt bland annat som foljd av fornyad
optimism kring Al och relaterade vardekedjor.

| lokal valuta ar dessa marknader upp Over 70 respektive
40 procent hittills i ar. Detta trots att bada ekonomierna ar
nettoimportdrer av olja och paverkas av hogre oljepriser.

Vi har tagit hem viss vinst aven i EM-aktier, men ar fortsatt
overviktade i tillvaxtmarknader.

Svenska obligationer - normalvikt >
Svenska statsobligationer, matta med OMRX, var ocksa i
stort sett oforandrade i april.

Svenska rantor har, likt ovriga marknader, foljt rorelserna
i oljepriset och darmed inflationsutsikterna. Samtidigt
fortsatter svenska inflationsutfall att komma in lagre an
vantat, vilket innebar att Riksbanken inte har samma
inflationsutmaning som manga andra centralbanker.

Trots detta prisar marknaden in rantehdjningar under aret
och att Riksbanken kommer att folja ECB. Vi ar fortsatt
normalviktade i svenska statsobligationer och duration.

Globala obligationer - normalvikt >

Globala statsobligationer (JPM GBI) var i stort sett
oforandrade i april. Rantorna ror sig i stor utstrackning i takt
med oljepriset och darmed inflationsutsikterna.

Manga centralbanker ar tillbaka i ett lage dar rantor hojs
eller halls oférandrade pa en hog niva. Marknaden prisar nu
in rantehojningar fran ECB redan i juni och flera ytterligare
hojningar under aret.

Aven om recessionsrisken har dkat ar den inte tillrackligt
hog for att rantemarknaden och centralbankerna ska slappa
fokus pa inflationen. Vi ar fortsatt normalviktade i duration i
globala statsobligationer.

Krediter - 6vervikt 7

Kreditspreadarna, matta med Barclays Global Credit Index,
drog tydligt in igen i april i takt med okad riskaptit och
besked om vapenvila mellan USA och Iran.

Detta trots att oljepriset ar hogt och att recessionsrisken

har okat. Fokus har ocksa den senaste tiden riktats mot sa
kallad "private credit”, men konsensus verkar vara att denna
marknad inte utgor en systemrisk och ar relativt liten och
hanterbar.

Vi ar sammantaget fortsatt dverviktade i kredit och
foretagsobligationer.
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Nyckeltal per 2026.04.30, %
(réknat i lokal valuta)

Aktiemarknaden

Aktier globalt (MSCI) April 2026
TOUSh TRween e Moree T Sveree MSCI All Countries 9.4% 6.6%

MSCI Developed Markets 8.9 % 5.4 %
MSCI Emerging Markets 13.3% 15.7 %
Regioner (MSCI)
Nordamerika 10.2 % 55%
Europa 4.7% 3.7%
Asien och Oceanien 58% 8.4 %
Norden 5.0% 4.0 %
Land

Centralbanker USA (S&P 500) 10.5% 5.6 %

— USA  — Eurosonen Japan Norge Sverige Japan (Nikkei 225) 16.1% 17.8%

Storbritannien (FTSE 100) 20% 45%
Tyskland (GDAX) 71% -0.8%
Frankrike (CAC) 3.8% -0.4 %
Finland (HEX25) 83% 109 %
Danmark (OMXC25Gl) 3.7% -2.7%
Sverige (OMXS30GI) 53% 8.1%
Norge (OSEBX) 24 % 19.6 %
Ranteavkastning Sverige
OMRX T-Bill 90 day 0.2% 0.6 %

Rintor, 3 manader OMRX T-Bond 1-3y 0.2 % 0.0%
OMRX T-Bond 5y 0.2% -0.1%

—USA  —Eurosonen

Valuta (minskning ar forsvagad valuta mot SEK)
SEK pr EUR 11% 02%
SEK pr USD -2.9% 0.4 %
SEK pr GBP 0.1% 1.4 %
SEK pr JPY -1.4% 0.4%
SEK pr NOK 1.6 % 8.1%
SEK pr DKK -1.1% 0.2%

Om marknadsrapporten

Innehallet i denna rapport ar avsett som en service till marknaden
Norge Sverige 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 hemsidan Valj den fond du ar intresserad av.
Dar finns faktablad och informationsbroschyr.

Vialkommen till spp.se eller kontakta oss pa 0771-533 533.
SPP Pension & Forsakring AB (publ). SE-105 39 Stockholm. Org.nr. 516401-8599.

Styrelsens sate: Stockholm.
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