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ning är aldrig en garanti för framtida avkastning. Spridning eller mångfaldigande av detta månadsbrev får inte ske utan Bolagets medgivande. Det går naturligtvis bra att citera oss, men då skall källan 
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Förvaltarkommentar

Under april steg världsindex med 10.2% (7.2% i SEK) samtidigt 
som den svenska börsen och SIXRX steg med 5.2%. Utveck-
lingen var positiv på bred front globalt, med en särskilt kraftig 
återhämtning i tillväxtmarknadsaktier. MSCI emerging markets 
steg med 14.5% (11.5% i SEK). Samtidigt som aktiemarknaderna 
återhämtade sig rörde sig de långa marknadsräntorna över 
lag i sidled. På valutamarknaden stärktes den svenska kronan 
under med 2.4% mot den amerikanska dollarn och med 0.9% 
mot euron.

Stifta Tillväxt steg med +5.3% under april. Inga portföljföränd-
ringar har gjorts under månaden.

April präglades av fortsatt hög geopolitisk osäkerhet, där 
utvecklingen i Mellanöstern utgjorde den dominerande 
drivkraften bakom kortsiktiga marknadsrörelser. Beskedet om 
vapenvila i början av månaden bidrog till ett kraftigt lättnads-
rally, och flera globala aktiemarknader noterade nya historiska 
toppnivåer. Marknadsreaktionen underströk den uppdämda 
riskaptit som funnits efter en period av uttalad försiktighet. 
Samtidigt var rörelserna fortsatt tydligt händelsestyrda, med 
snabba omslag i sentimentet i takt med förändringar i nyhets-
flödet.

Fokus låg även denna månad på läget i och kring Hormuz-
sundet, med direkta implikationer för globala energi- och 
råvarumarknader. Oljemarknaden uppvisade hög volatilitet, 
drivet av skiftande signaler kring konfliktintensitet, logistiska 
risker och potentiella störningar i sjötransporter. Trots perioder 
av avspänning låg energipriserna sammantaget kvar på 
förhöjda nivåer, vilket bidrog till att inflationsoron hölls vid liv. 
I skrivande stund handlas Brentolja över 100 dollar per fat, en 
nivå som fortsatt påverkar både inflationsförväntningar och 
penningpolitiska avvägningar.

Den amerikanska rapportsäsongen för det första kvartalet 
2026 kom successivt att få ett allt större genomslag på mark-
nadssentimentet, särskilt under månadens senare del. Utfallet 
har hittills varit tydligt starkare än marknadens förväntningar. 
När knappt två tredjedelar av bolagen i S&P 500 rapporterat 
har både andelen positiva vinstöverraskningar och storleken 
på dessa överstigit de historiska genomsnitten. Andelen bolag 
som rapporterat resultat över konsensus uppgår till cirka 84 
procent, vilket är den högsta nivån sedan 2021. Samtidigt har 
värderingarna fortsatta att stiga i spåren av de starka resulta-
ten. Det framåtblickande P/E-talet för S&P 500 ligger nu över 
både fem- och tioårssnitten, vilket indikerar att marknaden i 
hög grad redan diskonterar en fortsatt robust vinstutveckling. 
Analytikerkollektivet förväntar sig vinsttillväxt på drygt 20 
procent för helåret 2026, men det bör noteras att bidragen är 
koncentrerade till ett begränsat antal bolag. Särskilt Alphabet, 
Amazon och Meta står för en stor del av upprevideringarna av 
den samlade vinsttillväxten.

Räntemarknaden förblev dock mer återhållsam i sin tolkning av 
marknadsbilden jämfört med aktiemarknaden. Prissättningen 
fortsätter att signalera en mer utdragen period med restriktiv 
penningpolitik än vad aktiemarknaden periodvis implicerar.

I ett läge där riskaptiten stärkts men där såväl makroekonomis-
ka som geopolitiska risker kvarstår, framstår ett selektivt och 
riskmedvetet förhållningssätt som fortsatt motiverat.

Olle Gustafsson, Portföljförvaltare

Fem Bäst Utvecklade  (2026-04-01 till 2026-04-30) Utveckling

1 Invesco Pan European Small Cap Equity 9,8%

2 Swedbank Robur Globalfond A 8,0%

3 Länsförsäkringar Global Index 7,2%

4 Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 6,3%

5 Simplicity Småbolag Global 6,1%

Fem Sämst Utvecklade  (2026-04-01 till 2026-04-30) Utveckling

1 Lannebo Sverige Plus E 2,4%

2 Aktiespararna Direktavkastning A 2,6%

3 Sensor Sverige Select 3,3%

4 Pareto Micro Cap A 3,4%

5 Carnegie Sverigefond A 3,8%

Förvaltarkommentar 
Stifta Tillväxt april 2026

Utveckling
Källa: Bloomberg. Period: 1 januari 2020 – 30 april 2026.
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Likviditet  0,3%

Nordiska Aktier   49,4%

Globala Aktier 50,3%

Tillgångsfördelning

*Jämförelseindexen består av tre komponenter med olika vikter, beroende på port-

följernas risk. Världsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt börsindex (SIX 

RX) och ett ränteindex (OMRX Total Bond Index). Vikten är 40/60/0 för Tillväxt.



Stifta Tillväxt

Förvaltare Olle Gustafsson

Startdatum 1 januari 2020

Ackumulerad månadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec Helår Ackumulerat*

2022 -7,45% -4,38% 1,50% -2,43% -1,84% -5,41% 5,19% -1,16% -2,97% 3,00% 1,80% -2,40% -16,00% 16,45%

2023 5,23% -0,46% -0,54% 0,46% -0,45% 2,41% 0,10% -1,32% -2,79% -2,27% 5,05% 4,52% 9,95% 28,04%

2024 1,16% 3,27% 5,81% -0,16% 1,40% -0,16% 2,52% -0,55% 0,99% -0,92% 1,89% -1,38% 14,54% 46,66%

2025 5,38% -1,98% -9,29% -0,78% 3,78% 1,17% 1,96% 0,22% 0,39% 3,54% 0,05% 0,90% 4,66% 53,49%

2026 -0,35% 3,78% -4,56% 5,25% 3,88% 59,45%

BM 2026** 0,61% 3,72% -4,90% 6,14% 5,33% 86,14%

Portföljen har inte belastats med någon typ av avgifter eller skatter. De enskilda portföljerna är dessutom individuellt förvaltade och avviker därför från de redovisade resultaten.
NAV för fonderna som ingår i portföljerna sätts i regel med någon eller några dagars fördröjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan därför ses som preliminära och fastställs först en bit in i månad-
en. De slutgiltiga siffrorna kommer att framgå i nästa rapport, vilket innebär att små justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror. Skillnaderna är normalt högst marginella.
*Ackumulerad avkastning från portföljstart 1 januari 2020
**�Benchmark består av tre komponenter med olika vikter, beroende på portföljernas risk. Världsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt börsindex (SIX RX) och ett ränteindex (OMRX Total Bond Index). 

Vikten är 40/60/0 för Tillväxt.

Nordiska Aktier 49,4%

Aktiespararna Direktavkastning A 9,5%

Carnegie Sverigefond A 5,4%

Cliens Småbolag A 3,4%

Lannebo Sverige Plus E 9,6%

Länsförsäkringar Sverige Vision A 5,4%

Pareto Micro Cap A 5,6%

Sensor Sverige Select 5,4%

Spiltan Aktiefond Stabil 5,2%

Globala Aktier 50,3%

Coeli Absolute European Equity SP SEK 0,1%

Invesco Emerging Markets Equity Fund A Acc USD 8,8%

Invesco Pan European Small Cap Equity 11,8%

Länsförsäkringar Global Index 4,4%

Simplicity Småbolag Global 3,7%

Skagen Vekst A (NOK) 7,6%

Storebrand Global Value A 8,6%

Swedbank Robur Globalfond A 5,3%

Likviditet 0,3%
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