Marknadspuls januari

I fokus:
e [ortsatt positiv bérsutveckling

Starkare tillvaxt 2026 .
e Tillvaxtmarknaderna — Arets bubblare?

Vi beddmer att avtagande fokus pa tullar och privata inkomster bor bidra till den globala tillvaxten under
2026. Goldman Sachs Global Investment Research raknar med en tillvaxt pa 2,5 procent i USA, 1,2 procent i
euroomradet och 4,8 procent i Kina. | USA véantas tillvaxten accelerera under det forsta halvaret, understodd
av gynnsamma finansiella forhallanden och finanspolitisk stimulans.

Aven om effekterna av tullarnas genomslag gradvis avtar fortsétter inflationen att spela en central roll.
Prognoser pekar pa att USA:s karninflation sjunker till 2,3 procent fram till slutet av 2026.

Arbetsmarknaden i USA utgdr den framsta osakerhetsfaktorn. Tecken pa 6kande varsel pekar pa en svagare
utveckling, men en cyklisk forbattring under forsta halvaret kan bidra till att dampa utvecklingen.

Vi raknar med fler rantesankningar fran Federal Reserve under 2026, dar utvecklingen pa arbetsmarknaden
vantas styra bade takten och omfattningen av lattnaderna. Samtidigt beddmer vi att ECB behaller rantan
oférandrad, medan Bank of Japan fortséatter att avvika genom att gradvis réra sig mot en hogre rénteniva.
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Aktiemarknaderna gér in i 2026 i en mer mogen fas.
Méjligheten till fortsatt cyklisk acceleration och stabil vinst-
tillvaxt stélls mot hdga varderingar och 6kad makroekono-
misk kanslighet. Var beddmning &r att tillvéxten i vinsterna
far dvertaget, vilket talar for en medelhog till hog ensiffrig
avkastning pa de storre bdrserna, aven om volatiliteten kan
bli periodvis hdg.

Tillvaxtmarknader vantas fortsatta leverera relativ dver-
avkastning gentemot ett globalt varldsindex. Battre makro-
forutsattningar, gynnsamma ravarucykler och god vinstut-
veckling skapar stoéd. Samtidigt bidrar en bredare tillampning
av Al, avregleringar och en mer gynnsam valutamiljo till att
starka utvecklingen. Hogre nominell tilvaxt och strukturella
reformer talar sarskilt till fordel for dessa marknader.

Rantemarknaden praglas av ett skifte dar korta amerikan-
ska rantor paverkas av en mer lattnadsbenagen centralbank,
samtidigt som osékerhet kring beslutsfattandet kan skapa
svangningar. Langrantorna vantas forbli relativt hoga, delvis
som en foljd av stora finansieringsbehov globalt. Samman-
taget innebér detta att investerare fortsatt far betalt for att ta
ranterisk, men med dkad kanslighet for makrodata.

Tre huvudteman:

Breddning 6ver aktiemarknaderna

Vi ser attraktiv avkastningspotential i globala aktier, driven av
ekonomisk tillvaxt och vinsttillvaxt samt forbéattrad produktivitet
och Iénsamhet. Hogre nominell BNP-tillvaxt och strukturella
reformer véntas sarskilt gynna aktier pa tillvaxtmarknader.
Samtidigt beddmer vi att de langsiktiga férdelarna med Al
breddas till fler féretag och stracker sig bortom USA:s tech-
sektor. Vi ar fortsatt positiva till amerikanska aktier, men den
hdga koncentrationen och de anstrangda varderingarna
understryker behovet av diversifiering.
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Soéka inkomstmajligheter

Nar de globala rédntorna gradvis sjunker under 2026 Skar
behovet av att arbeta mer aktivt med inkomstgenerering i
portfélierna. Vi ser attraktiva majligheter inom kreditmarknader
dar fundamenta &r relativt starka och dar varderingarna
fortfarande erbjuder ersattning for risk. Krediter med hégre
I6pande avkastning och High Yield med hévstang framstar
som sérskilt intressanta, bade pa offentliga och privata
marknader. Aven skulder fran tillvéxtmarknader kan bidra
stabilt till avkastningen, givet forbattrade tillvaxtutsikter och
fortsatt motstandskraft hos emittenterna.
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Inkludera tillgang till alternativa investeringar
Alternativa investeringar kan spela en viktig roll i att kom-
plettera en traditionell portfolj genom att erbjuda exponering
mot langsiktiga strukturella teman och potentiellt battre
riskjusterad avkastning. En mer gynnsam miljo fér kapital-
marknadsaktivitet under 2026 kan skapa nya maojligheter
inom private equity, i takt med att transaktionsaktiviteten
Okar. Privata krediter fortsatter att erbjuda attraktiv I6pande
avkastning, men kraver noggrann kreditprévning. Inom
infrastruktur ser vi véxande investeringsmajligheter kopplade
till Al, digitalisering och ett dkat globalt elbehov.
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Max Matthiessen Vardepapper AB ("MMVP”) &r ett vardepappersbolag med tillstand att bedriva vardepappersrorelse. MMVP &r registrerat hos bolagsverket och star
under Finansinspektionens tillsyn. Innehallet i denna nyhetsnotis ar av generell karaktér och tar inte hansyn till din ekonomiska situation, ditt syfte med investeringar
eller andra specifika behov och utgér darmed inte ett investeringsrad. Innehallet ska inte heller betraktas som en investeringsanalys eller en investeringsrekommen-
dation. Placeringar i finansiella instrument &r forknippade med ekonomisk risk. Du ansvarar sjélv for risken med dina investeringar och méste saledes sjalv skaffa dig
kénnedom om instrumentens egenskaper och risker. MMVP tar inte ansvar for den skada som kan uppkomma pé grund av fel eller brister i den ldmnade informationen.
Asikter och uttalanden i nyhetsnotisen, som kommer fran for MMVP utomstéende personer, delas inte nddvandigtvis av MMVP. Innehéllet i nyhetsnotisen &r skyddat av
upphovsrétt och far inte kopieras, distribueras eller publiceras utan MMVP:s tillstand.
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