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Marknaderna gladjerusar, medan rantor och oljepris faller som stenar. Allt pa en hdgst oklar vapenvila som ar langt ifran langsiktigt
hallbar. En vapenvila som redan sviktar timmar in. Och givet att nedgangarna far anses ha varit tamligen begransade pa indexniva
sa kan man fraga sig hur mycket av lattnaden som redan var inprisad i marknaderna. Med andra ord, risken ar uppenbar att
uppgangarna mjuknar.

Vi raknar med en fortsatt rubrikstyrd marknad, dar tacon vattnas ur alltmer. Effekterna pa den underliggande ekonomin ar var fokus
bor ligga och bolagsvinsterna som féljd av det. Rappportsédsongen riskerar att ga i osakerhetens tecken med efterféljande
vinstjusteringar pa nedsidan. Vi foresprakar flexibilitet, diversifiering och fokus pa riskerna. Exponering har vi, men radande
osakerhet framjar inte ett 6kat risktagande.

Vapenvila med fragetecken Det utdver ekonomiska och militara
kompensationer.Hormuzsundet och fragan kring

Efter en kraftig eskalering i tonldge har USA och Iran urananrikningen ar antagligen avgérande, dar det sista

landat i en tva veckor lang vapenvila. Bada parter har var en av de framsta anledningarna till USA:s intag i Iran.

utropat sig som vinnare, men enligt publicerade Forhandlingarna ar med andra ord langt ifran klara.

diskussionspunkter for en langvarig fred ser gapet dem

emellan ut att vara stort. Mycket osakerhet kvarstar Det akuta inflationstrycket lattar

darmed.

Oljepriset och darmed en rad andra ravaror faller tillbaka
pa forhoppningen om ett battre flide genom
Hormuzsundet. Prisfallen for oljan ar signifikanta, aven om
de &r langt ifran nivaerna innan konflikten startade.

Lattnadsstuds pa varldens borser

Oljepriset i fokus
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Kalla: Bloomberg

Enligt en rad medier innehaller Irans krav bland annat
slopande av sanktioner, ratt till att anrika uran, upphavda
resolutioner fran bade FN och IAEA samt kontroll 6ver det TeomEooEmEomRomeome o
sa viktiga Hormuzsundet. el
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Det indikerar att det radande utbudsgapet och att
osdkerhet alltjamt rader. Men det ar samtidigt en lattnad i
den akuta inflationsoron, vilket ocksa aterspeglar sig i
fallande rantor.

Ranteuppgangen lattar

Kalla: Bloomberg
Raéntor i fokus

Centralbanksforvantningarna hade, fram till nu, skiftat
rejalt under mars manad. | takt med stigande rantor 6ver
lag pa en 6kande inflationsoro och en alltmer utdragen
konflikt hade férvantningarna vant at det hokaktiga hallet.
Mer i vissa marknader @n andra.

Forvantningarna pa Riksbanken var sedan tidigare vida,
men dar de mest hokaktiga indikerade upp till 3
rantehdjningar innan sommaren. En vy som redan innan
vapenvilan framstod som orimlig givet avvaktande
hushall och en tillvéaxt som uppvisat en allt annat an en
rak vag uppat. Den senaste inflationssiffran, som landade
betydligt Iagre &n forvantansbilden, lattar nu trycket
ytterligare pa Riksbanken. En réntehdjning ar langt ifran
utesluten, men den bor inte ske i nartid allt annat lika.

Vilken reell skada ar redan gjord?

Utdver atstramande rantor och inflationsoro ar den stora
fragan ar hur mycket skada som redan har drabbat saval
ekonomi som foéretag. Energiflédet kommer att ta tid att
aterstalla, givet forstorelse av infrastruktur och oreda i
leveranskedjor, men risken fér en global energikris har i
alla fall minskat nagot. Vilket innebar att férutsattningarna
for vinstutvecklingen antagligen ser béttre ut.

Men effekter kommer det att bli, &ven om féretagen har
en férmaga att parera bade en och tva kriser med
marginalerna i behall. Den kommande rapportsdsongen
kommer att praglas av osékra prognoser, aven om
resultaten i sig kommer vara bra.

Vinstestimaten har justerats pa nedsidan, men fragan ar
om det inte bara ar éveroptimismen fran inledningen av
aret som har skalats av. Ar I&get mer klart nu &n innan
inledningen av konflikten? Ar osékerheten hogre eller
lagre nu?

Trumps fokus behover flytta hemat

Den amerikanska ekonomins valmaende ar vad som i
slutandan betyder nagot for den sittande
administrationen. Speciellt med ett kommande
mellanarsval, dar inte mycket talar fér Trump eller
republikanerna i skrivande stund. Fallande
opinionssiffror, roster som hojs fran de egna leden och
amerikanska hushall som endast star som férlorare pa en
fortsatt konflikt tvingar Trump till att finna en anledning att
utropa en vinst i nagon form for att kunna backa tillbaka.

En vapenvila vilkomnas av alla da radande konflikt
inte gynnar nagon part, utan endast medfor
manskligt lidande och ekonomiska motvindar
globalt. Med det sagt tror vi det ar for tidigt att blasa
faran 6ver. Férhandlingarna kommer vara
komplicerade och risken har endast flyttats framat i
tid.

Radande gladjeyra ar @nnu ett bra tillfalle att
omfordela risk. Vi haller oss diversifierade, arbetar
aktivt med vara portfoljer.
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Tillgangsallokering

ALLOKERINGSINDIKATOR

Vi haller en neutral stans mellan aktier och rantor, men tiltar at
det forsiktigare hallet dar skiften i underliggande exponeringar
har praglat de senaste allokeringsférandringarna. Aktiviteten
har varit relativt hég, som sig bor i en marknad dar riskerna
skiftar. Indien avvecklades i takt med att motvindarna 6kade
och vi dnskade en 6kad exponering mot dollarn som en
sékrare hamn. Overvikten mot svenska aktier kvarstar, medan
den amerikanska undervikten har minskats nagot i tanken om
att neutralisera riskerna i portféljerna.

SVENSKA AKTIER

Den svenska aterhamtningen har skjutits framat i tid, kronan
har tagit stryk som féljd av 6kad oro och Riksbankens vag
framat ar inte lika tydlig som tidigare. Svenska aktier har
korrigerat och aterhamtat delar av fallen dar cykliskt leder pa
bade ned- och uppsidan.

Vi ser ingen snabb aterhdmtning fér vare sig smabolagen eller
fastighetssektorn i takt med en mer oklar ranteutveckling. Vi
behaller dock var évervikt mot Sverige, men tiltar mot
tryggheten/likviditeten i de storre bolagen. Vid en mer hallbar
vapenvila kommer de storre ga fore de mindre samt att kronan
kommer att finna ny styrka nar dollarns glans ater falnar och
underliggande skuldproblematik hamnar i fokus igen.

GLOBALA AKTIER

Vi har minskat var tidigare tydliga undervikt mot amerikanska
aktier, vilket foljer pa neutralisering av risker i portféljerna
och faktumet att USA har klarat sig relativt battre. Det har
medfort en 6kad exponering mot dollarn och framfor allt
storre bolag 6ver mindre. Allt i linje med var fortsatt mer
defensiva stans.

Vi ligger kvar i var europeiska exponering som initialt
backade under mars men som aterhamtat sig val. Vi ser
fortsatt potential fér undervarderade vardebolag och att
styrkan atervander i takt med att fokus flyttar fran konflikt till
amerikansk ekonomi och statsfinanser. Det bor led till
fortsatta floden fran USA till Europa.

RANTEMARKNADEN

Svenska rantor har fram till nu stigit ordentligt som féljd av en
okande inflationsoro och har gjort mycket av Riksbankens
jobb i termer av atstramning. Medan rantemarknaden har
dragit ut pendeln langt har kreditmarknaden i termer av
spreadar varit mer aterhallsam. Den storsta negativa
utvecklingen har aterfunnits inom fastighetskrediter som foljd
av kraftigt stigande rantor.

Vi ligger nagot underviktade mer riskfyllda krediter, och
avvaktar mer attraktiva lagen innan vi andrar den vyn.

Allokeringsindikatorn illustrerar aktuell marknadssyn samt rekommenderad hantering av risk i
portféljen. Betyget Neutral motsvarar en normal exponering, i linje med langsiktig 6nskad
riskprofil och strategisk allokering. Férandring av risk i en portfolj kan uppnas genom att justera
férdelningen mellan aktier och rédntor, men kan ocksa ske genom att férédndra profilen i
exempelvis ranteportféljen, bland annat genom att 6ka eller minska exponeringen mot high yield-
fonder. Se ovan fér en mer detaljerad beskrivning av var syn per tillgangsslag. Véanligen
kontakta din Sékraradgivare for mer information om din situation och hur aktuell marknadssyn
paverkar dina innehav.
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Marknadsdata 2026-04-09

Aktieindex 1vecka 1manad 3 maéanader 6 manader lar
OMXS30 3.02% 2,08% 2.71% 11,91% 5,97 %
STOXX Europe 600 2.33% 3,12% 0,87% 7,87% 3,86%
S&P 500 3.05% -0,10% -2,35% 1,32% -0,59%
Russell 2000 3,58% 2.76% 0,16% 6,80% 5,92%
MSCI World 337% 1,10% -0,83% 3,36% 0,98%
MSCI EAFE Small Cap 5,33% 4 27% 3.79% 9.27% 6,38%
MSCI CHINA 3.31% 0,67% -6,86% -11,50% -4,05%
TOPLX 3 59% 4 63% 6,47% 14,85% 9 75%
MSCI BV 733% 5,85% 6,01% 11,90% 9.63%
MSCI Brazil 297% 7,44% 19,21% 34,25% 23,47%
MSCI India 5.71% -0,09% -5.97% -3,85% -7.22%
Rinteindex 1vecka 1manad 3 manader 6 manader

Sverige All bonds 0,70% 0,01% 0,29% 0,36% 0,28%
OMRX T-Bond 057% -0,32% 0,66% -0,03% 0,35%
OMRX T-Bill 0,05% 0.17% 0.44% 0,89% 0,49%
Europa Investment grade 0,63% -0,11% -0.05% 0,33% 0,24%
Europa High Yield 1.01% 0,32% -0,59% 0,87% -0,04%
USA Investment grade 0.24% -0,63% 0,26% 1,36% 0,41%
USA High Yield 0,89% 0,55% 0,39% 2.37T% 0,79%

Réantor 2026-04-09 2026-03-09 2026-01-09 2025-10-09 2025-12-31

Sverige 10 &r 2,83 2,76 2,89 2,71 2,82
Euro 10 ar 2,97 2,86 2,86 270 2,85
USA 10 &r 4,28 410 4,17 414 417
USA 30 &r 4,88 471 481 472 4,84

WTI Olja
Guld

ar.21
4753,10

94,77
514270

59,12
456790

61,51

406320

Ravaror 2026-04-09 2026-03-09 2026-01-09 2025-10-09 2025-12-31

57,42
4406,90

2026-04-09 2026-03-09 2026-01-09 2025-10-09 2025-12-31

BUR/SEK 10,85 10,63 10,72 11,03 10,82
USD/SEK 9,30 9,14 921 9,54 9,21
BUR/USD 1,17 1.16 1,16 1,16

{11

DJUS Real Estate
VIX

1vecka
1.94%
21,35

1manad 3 manader 6 manader

-1,31%
25,5

3,54%
14,49

3,33%

16,43

lar
4.33%
14 95

Kalla: Bloomberg 2026-04-09

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som investeras kan bade 6ka och
minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Detta dokument ska inte ses som ett investeringsrad och utgér inte investeringsradgivning eftersom analysen inte tar
hansyn till kundens individuella situation. Analysen ska ses som en del av ett beslutsunderlag och bér inte anvandas
isolerat for ett investeringsbeslut. En investering i ett finansiellt instrument ar forenad med risk. Informationen i denna
analys ar hamtad fran kallor som Sakra bedémt som tillférlitiga. Sakra tar dock inte ansvar for eventuella felaktigheter
eller avvikelser. Vid investering i ett finansiellt instrument bér du som kund alltid 1asa det faktablad och prospekt som
finns tillgangligt for instrumentet.
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	Utöver åtstramande räntor och inflationsoro är den stora frågan är hur mycket skada som redan har drabbat såväl ekonomi som företag. Energiflödet kommer att ta tid att återställa, givet förstörelse av infrastruktur och oreda i leveranskedjor, men risken för en global energikris har i alla fall minskat något. Vilket innebär att förutsättningarna för vinstutvecklingen antagligen ser bättre ut.
	Men effekter kommer det att bli, även om företagen har en förmåga att parera både en och två kriser med marginalerna i behåll. Den kommande rapportsäsongen kommer att präglas av osäkra prognoser, även om resultaten i sig kommer vara bra.
	Vinstestimaten har justerats på nedsidan, men frågan är om det inte bara är överoptimismen från inledningen av året som har skalats av. Är läget mer klart nu än innan inledningen av konflikten? Är osäkerheten högre eller lägre nu?

	Trumps fokus behöver flytta hemåt
	Den amerikanska ekonomins välmående är vad som i slutändan betyder något för den sittande administrationen. Speciellt med ett kommande mellanårsval, där inte mycket talar för Trump eller republikanerna i skrivande stund. Fallande opinionssiffror, röster som höjs från de egna leden och amerikanska hushåll som endast står som förlorare på en fortsatt konflikt tvingar Trump till att finna en anledning att utropa en vinst i någon form för att kunna backa tillbaka.

	En vapenvila välkomnas av alla då rådande konflikt inte gynnar någon part, utan endast medför mänskligt lidande och ekonomiska motvindar globalt. Med det sagt tror vi det är för tidigt att blåsa faran över. Förhandlingarna kommer vara komplicerade och risken har endast flyttats framåt i tid.
	Rådande glädjeyra är ännu ett bra tillfälle att omfördela risk. Vi håller oss diversifierade, arbetar aktivt med våra portföljer.
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	ALLOKERINGSINDIKATOR
	Vi håller en neutral stans mellan aktier och räntor, men tiltar åt det försiktigare hållet där skiften i underliggande exponeringar har präglat de senaste allokeringsförändringarna. Aktiviteten har varit relativt hög, som sig bör i en marknad där riskerna skiftar. Indien avvecklades i takt med att motvindarna ökade och vi önskade en ökad exponering mot dollarn som en säkrare hamn. Övervikten mot svenska aktier kvarstår, medan den amerikanska undervikten har minskats något i tanken om att neutralisera riskerna i portföljerna.

	SVENSKA AKTIER
	Den svenska återhämtningen har skjutits framåt i tid, kronan har tagit stryk som följd av ökad oro och Riksbankens väg framåt är inte lika tydlig som tidigare. Svenska aktier har korrigerat och återhämtat delar av fallen där cykliskt leder på både ned- och uppsidan.
	Vi ser ingen snabb återhämtning för vare sig småbolagen eller fastighetssektorn i takt med en mer oklar ränteutveckling. Vi behåller dock vår övervikt mot Sverige, men tiltar mot tryggheten/likviditeten i de större bolagen. Vid en mer hållbar vapenvila kommer de större gå före de mindre samt att kronan kommer att finna ny styrka när dollarns glans åter falnar och underliggande skuldproblematik hamnar i fokus igen.

	GLOBALA AKTIER
	Vi har minskat vår tidigare tydliga undervikt mot amerikanska aktier, vilket följer på neutralisering av risker i portföljerna och faktumet att USA har klarat sig relativt bättre. Det har medfört en ökad exponering mot dollarn och framför allt större bolag över mindre. Allt i linje med vår fortsatt mer defensiva stans.
	Vi ligger kvar i vår europeiska exponering som initialt backade under mars men som återhämtat sig väl. Vi ser fortsatt potential för undervärderade värdebolag och att styrkan återvänder i takt med att fokus flyttar från konflikt till amerikansk ekonomi och statsfinanser. Det bör led till fortsatta flöden från USA till Europa.

	RÄNTEMARKNADEN
	Svenska räntor har fram till nu stigit ordentligt som följd av en ökande inflationsoro och har gjort mycket av Riksbankens jobb i termer av åtstramning. Medan räntemarknaden har dragit ut pendeln långt har kreditmarknaden i termer av spreadar varit mer återhållsam. Den största negativa utvecklingen har återfunnits inom fastighetskrediter som följd av kraftigt stigande räntor.
	Vi ligger något underviktade mer riskfyllda krediter, och avvaktar mer attraktiva lägen innan vi ändrar den vyn.
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