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Marknadskommentar

Efter fyra manaders strider har USA och Iran i juni undertecknat ett

avtal om en 60-dagars vapenvila. Nagot slutgiltigt avtal om Irans
karnanrikningsprogram finns emellertid inte och i vantan pa ett
fredsavtal sa far vapenvilan betraktas som minst sagt skor.

Den pagaende konflikten hindrade dock inte aktiemarknaderna

fran att stiga kraftigt under kvartalet. Stockholmsborsen lyfte 8%

och USA 14% nar investerarna valde att flytta fokus fran
Mellandstern till bolagens intjaningsformaga. Det ar tydligt att
stigande energipriser &n sa lange inte atit sigin i foretagens
resultatrékningar och i USA dvertréffade hela 80% av foretagen
analytikernas vinstférvantningar. Och dven om mycket alltjamt
kretsar kring de stora techbolagen sa utvecklades amerikanska
smabolag mycket starkt under slutet av kvartalet, nagot som
indikerar att bérsuppgangen kan vara pa vag att breddas till
foretag och sektorer utanfor Al-sektorn.

Efter att vapenvilan blev kdnd sd har oljepriset fallit tillbaka till
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Vivalde att behalla den 6vervikt i aktier vi inledde aret med
aven under den svaga perioden i mars, da geopolitiska
konflikter tenderar att vara 6vergdende och darmed daliga
séljtillfallen. Sa blev fallet dven den har gdngen och bérserna
har vant upp kraftigt sedan april, vilket gjorde att vi kan
summera ett mycket starkt andra kvartal. Nar hela nedgangen
frdn mars var dterhdmtad valde vi att reducera aktievikten till
neutral dd manga fragetecken kring oljepris, inflation och
rantor fortfarande kvarstar.

Portfoljernas USA-innehav hade en svag utveckling ifjol till
foljd av den kraftiga dollarnedgangen, vilket bidrog till en klen
portfoljutveckling for 2025. | ar har sdval amerikanska aktier
som dollar stigit rejalt vilket medfort det omvénda.
Stockholmsbdérsens breda index (SAX) var +5,3% vid
halvarsskiftet vilket kan jamforas med de aktiebaserade
produkterna Flex och Aktie Plus som var +11,7% respektive
+16,3%. Att amerikanska borsen gar battre d4n den svenska och

samma nivder som innan Irankonflikten. Marknaden ar dock val europeiska har varit det normala ménstret under de senaste 40

medveten om att Trumpbeslut kan d&ndras med kort varsel och ett &ren. Det var snarare fjol&ret som awvek och av den

fredsavtal skulle darfor kunna bidra till att eliminera de anledningen har vi under kvartalet sterigen Skat andelen

fragetecken kring oljepris, inflation och framtida rantenivder som amerikanska aktier i portfaljen.

konflikten ger upphov till. Detta skulle i sin tur kunna bana vag for

en fortsatt positiv bérsutveckling framover. Sverige ar alltjamt storsta innehav pa aktiesidan och vi

forvantar oss att fortsatt l[dga rantor och ekonomisk

Vid sidan av aktiemarknaderna sa har kreditmarknaderna fortsatt  sterhmtning kan lyfta Stockholmsbérsen under det andra

att utvecklas positivt med breda prisuppgangar i foretags- halvéret. Darfor behaller vi en hég andel Sverige och har

obligationer. Vi férvantar oss dock att priserna planar ut pd dessa  gessutom kompletterat de breda fonderna med en

nivaer och att avkastningen under det andra halvaret framst

smabolagsfond under kvartalet.

kommer fran rantekuponger, med lagre totalavkastning som foljd.

Portfolj 3man 2026 Portfoljforandringar under kvartalet Okat/minskat
Nordnet Forsiktig +6,0% +5,2% Aktievikt Minskat

Nordnet Balanserad +8,6% +7,0% Aktier USA Okat

Nordnet Dynamisk +14.2%  +11,3% Aktier Sverige Smébolag Okat

Fond Balans B (f.d. Balanserad) +8,1% +6,3%

Fond Flex B (f.d. Dynamisk) +14,1%  +11,7%
Fond Aktie Plus B (f.d. Polar) +19,1%  +16,3% Forsiktig 32%

Fond Ranta A (f.d. Optimera) +2,1% +2,9% Balanserad 52%
Nordnetportfsljernas utveckling r exklusive férvaltningsavgift medan fond-i-fond Dynamisk 91%

4rinklusive férvaltningsavgift. Detta d3 portfoljerna har differentierad prisséttning Polar 121%

medan fond-i-fond har enhetlig prissattning.
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