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VECKOANALYSEN 26 AUGUSTI - 30 AUGUSTI

Fed i startblocken, Riksbanken
redan pa andra varvet

Lyssna dven pa podcasten Veckoanalysen dér du varje tisdag far det senaste inom bors och makroekonomi
- allt pa 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pa https://www.soderbergpartners.se/insikt/podcast/



https://www.soderbergpartners.se/insikt/podcast/

VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

Rapportsdasongens hojdpunkt
nar Nvidia bekdnner farg
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Nvidia procentuell kursutveckling pa fem ars sikt
Sniirce: | SFG NDatastream Séaderhern R Partnerc

Pa onsdag ar det dags for bolaget som sa mycket har
kretsat kring de senaste aren, Nvidia, att rapportera.
Den goda vinsttillvéxten véntas halla i sig, da
konsensusestimaten i dagslaget antyder en vinsttillvaxt
om 156 procent jamfort med samma kvartal foregaende
ar. Stort fokus kommer dven ligga pa framtiden, som
vantas fortsatta vara god i och med de stora
investeringarna som andra techbolag gor inom Al.

Onsdag

Svenska fortroendeindikatorer
trendar upp

140
120
100
80
60

40

2019 2020 2021 2022 2023 2024

—=BUsiness confidence, Sweden

—Consumer Confidence, Sweden
Source: Bloomberg, Soderberg & Partners

Mycket talar for att svensk ekonomi kommer ga relativt
sett bra nar de senaste &rens motvindar mojnar. Pa
torsdag publicerar Konjunkturinstitutet

fortroendeindikatorer for naringslivet och konsumenter.

Vifar da se om den senaste tidens positiva trend, haller
i sig.

Torsdag

Kommer inflationen hjdlpa eller

stjalpa?
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Inflation, PCE ~ ccec-- Survey

Source: Bloomberg, Séderberg & Partners

Pa fredag far vi amerikansk inflation i form av den sa
kallade PCE-deflatorn. Den amerikanska centralbanken,
Fed, har tydligt signalerat att stunden ar kommen for
rantesankningar. Veckans data kommer inte dndra pa
det faktum att réntan snart sanks, men inflationsutfall
kommer andock spela stor roll for i vilken takt réntan
kommer sankas framover.

Fredag



MARKNADSKOMMENTAR

Fed i startblocken, Riksbanken redan pa andra varvet

-Centralbankerna bekraftar marknadens prissattning.

Fed redo att sanka i september

De senaste tre manaderna har marknaden prissatt allt fler
rantesankningar fran den amerikanska centralbanken Fed och
rantan pa en tvaarig amerikansk statsobligation har fallit fran
ungefar 5% till 4%. De senaste veckorna har dven Feds
kommunikation borjat bekrafta marknadens prissattning.
Saval protokollet fran Feds ranteméte i juli som Fedchefen
Jerome Powells tal vid konferensen i Jackson Hole, Wyoming,
signalerade att rantesankningar, med storsta sannolikhet,
kommer paborjas i september i ar.

Om Fed nu &r pa vag ner i startblocken sa ar Riksbanken
redan inne pa andra varvet. Férra veckan annonserade
Riksbanken en sankning av styrrantan med 0,25
procentenheter ned till 3,50%. Riksbanken signalerade dven
att rantebanan aterigen sdnks och att sannolikheten nu &r hog
for att styrrdntan sanks vid vart och ett av de aterstaende tre
penningpolitiska motena.

Gynnsamma forutsattningar for Sverige

De senaste tre manaderna har vara forvaltade och
rekommendera ranteportféljer utvecklats val med uppgangar

pa ca 3%, vilket alltsa motsvarar en arsavkastning som séllan
aktier ger. Ranteportféljerna har givetvis gynnats av fallande
rantor men aven av vart val att ha en 6vervikt av
foretagsobligationer av kreditbetygen high yield samt av vart
val att ha en nagot langre duration an index i var svenska
ranteportfol].

Matt i svenska kronor har amerikanska aktier varit ett battre
placeringsalternativ de senaste aren och dven de senaste tre
manaderna. De senaste tre manaderna har den amerikanska
bérsen S&P 500 stigit med 2% samtidigt som en portfélj
bestdende av bolagen inom Magnificent 7 stigit med 5%
(matt i dollar har avkastningen varit an hogre)! Detta ar
anmarkningsvarda siffror mot bakgrund av turbulensen i juli
for de storre teknikjattarna, men visar aterigen hur
motstandskraftiga dessa bolag ar. Nvidias vd Huang anses
numera ha en stérre marknadspaverkan én Fedchefen Powell,
inte minst for IT och kommunikationssektorerna. Foljaktligen
kommer Nvidias rapport féljas med spanning i veckan.

Framover tror vi dock att utvecklingen mot lagre svensk
inflation och lagre rantor boér kunna gynna svenska tillgangar.
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MAKROEKONOMISK KALENDER

MANDAG

TISDAG

HANDELSE

Sverige: Svensk Handel handelsbarometer kl 06.00
Finland: PPI jul (Y/Y) kl 07.00

Norge: arbetsldshet jul kl 08.00

Spanien: PPl jul (Y/Y) kl 09.00

Sverige: penningpolitiskt protokoll fr. 19/8 kl 09.30
Tyskland: Ifo foretagsklimat aug kl 10.00

USA: order varaktiga varor jul (prel) (M/M) kl 14.30
USA: Dallas Fed index aug kl 16.30

Sverige: Swedbank konjunkturprognos kl 07.00
Sverige: hushallsutlaning jul (Y/Y) kl 08.00
Sverige: PPl jul (Y/Y) kl 08.00

Tyskland: BNP (def) Q2 (Q/Q) kI 08.00

Ungern: rantebesked kI 14.00

USA: S&P/CS husprisindex jun (Y/Y) kl 15.00
USA: hushallens konfidensindikator aug kl 16:00
USA: Richmond Fed tillverkningsindex aug ki 16:00
USA: Dallas Fed tjansteindex aug kl 16.30

Danmark: detaljhandelsférséljning jul (Y/Y) kl 08.00
Tyskland: GfK konsumentfértroende sep kIl 08.00
Frankrike: hushallens konfidensindikator aug kl 08.45
Eurozonen: M3 penningmangd jul (Y/Y) kI 10.00
Sverige: Riksbankens Anna Breman tal kl 13.00
Israel: rantebesked kI 16:00

Makrohandelser
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TORSDAG

HANDELSE

Sverige: BNP Q2 (Q/Q) kI 08.00

Sverige: detaljhandelsforséljning jul (Y/Y) kl 08.00
Norge: detaljhandelsférsaljning jul (M/M) kI 08.00
Sverige: Kl konjunkturbarometer aug kl 09.00
Sverige: Aino Bunge tal om ekonomiska laget kI 09.00
Sverige: konsument/foretagsfortroende aug kl 09.00
Spanien: inflation aug (prel) (Y/Y) kl 09.00
Eurozonen: ekonomiskt sentiment aug kI 11.00
Eurozonen: ECBs Lane tal i Frankfurt

Tyskland: inflation aug (prel) (Y/Y) kI 14.00

USA: BNP Q2 (prel) (Q/(Q) kl 14.30

USA: grossistlager jul (prel) (M/M) kI 14.30

USA: kontrakterade huskép jul (Y/Y) kl 16.00

Japan: KPI Tokyo aug (Y/Y) kl 01.30

Japan: industriproduktion jul (prel) (Y/Y) kI 01.50
Japan: detaljhandelsférsaljning jul (Y/Y) kl 01.50
Finland: BNP Q2 (Q/Q) (def) kl 07.00

Frankrike: inflation aug (prel) (Y/Y) kl 08.45
Frankrike: BNP Q2 (Q/Q) (def) kI 08.45
Frankrike: PPl jul (Y/Y) kl 08.45

Eurozonen: inflation aug (prel) (Y/Y) kI 11.00
Eurozonen: arbetsl6shet jul kI 11.00

Kanada: BNP Q2 (Q/Q) kI 14.30

USA: PCE-prisindex jul (Y/Y) kl 14.30

USA: Chicago PMI aug kl 15.45

USA: Michiganindex aug (def) kl 16.00
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UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5dag Tmdan 3man 6man 1lar 2024
Utvecklade marknader 1,9 2 6 1 27 17
USA (S&PCOMP) 15 2 7 1 29 19
USA (Nasdaq) 1.4 -1 7 12 31 20
Europa (STOXX 600) 13 1 C 7 18 11
Sverige (SIXRX) 15 -1 -1 1l 27 12
Tyskland (DAXD 1.7 C 0 7 18 11
Frankrike (CAC40) 17 C -8 -2 8 3
Storbritannien (FTSE100) 0,2 3 1 11 18 11
Japan (TOPIX) 0.2 -5 -2 2 21 15
Tillvdxtmarknader 0,7 2 2 2l 17 10
Hongkong (Hang Seng) 1.1 1 -4 9 3 7
Shanghai (CSI300) -0,5 -3 -7 -2 -7 -1
Indign (Sensex) 0,8 1 8 12 25 13
Brasilien (Bovespa) 1,2 7 9 5 15 1

Virlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT 0,8 -1 8 15 41 26
Incustri 13 1 1 7 23 14
Kommunikationstjanster 1,2 -1 3 10 29 20
Krafttérsdrining 11 5 5 19 21 16
Material 2,0 0 -2 5 n 3
Dagligvaror 13 3 4 7 n 10
Sallankdpsvaror 1.8 -1 2 2 13 7
Fastigheter 2,6 4 12 Il 19 8
Halsovard 15 5 8 8 18 16
Bank och Finans 1.4 1 5 12 31 18
Energi -05 1 0 7 Il 10

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

Amerikanska borser har levererat i ar

SEK (%) 5dag 1Tman 3man 6man lar 2024
USA (S&PCOMP) -1, 5 4 2 1u 2u 2
USA (Nasdaq) -1.6 -6 2 il 22 21
Europa (STOXX 600) 0,0 -2 -2 9 13 14
Sverige (SIXRXD 1,5 -1 -1 il 27 12
Tyskland (DAX) 0,4 -2 -2 9 14 14
Frankrike (CAC40) 0,4 -3 -8 0 4 6
Storbritannien (FTSE100) -0,4 -1 -1 14 15 16
lapan (TOPIX) -0,8 -4 0 5 12 13
Hongkong (Hang Seng) -1, ‘j 74 8 -3

Shanghai (C51 300) -3,0 -6 —WO -3 -2 O
Indien (Sensex) -2, -5 2 9 15 14
Brasilien (Bovespa) -2, 3 -3 -6 -5 -10

-1,9 -5 3 32

mdustn -0,9 -3 -2 7 16 WS
Kormmunikationstjanster -1.5 -5 -2 9 21 21
Krafttérsarining -1,3 1 1 15 14 17
Material -0,1 -4 -6 5 4 3
Dagligvaror -1.0 -1 0 7 4 N
Sallankapsvaror -0,7 -5 -1 1 6 8
Fastigheter 0,0 0 7 10 1 9
Halsovard -0,9 0 4 8 N 18
Bank och Finans -0,9 -3 1 1 23 12
Energi -2.8 -4 -4 6 4 1

IT pa plus senaste tre manaderna, trots motvindarna i juli fér sektorn!




UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor yield %
Sverige 2 ar 1,91
Sverige 5 ar 1,80
Sverige 10 ar 1,94
USA 2 ar 3.91
USAL ar 3,64
USA 10 ar 3,81
EMU 2 ar 2,60
EMU S ar 214
EMUT0 ar 207
Japan 10 ar 0,90
Styrrantor (%) |dag
Riksbanken 3,50
FED (USA) 550
ECB (Eurozonen) 4,25
BOE (Storbritannien) 5,00
BOJ (Japan) 0,25
BCB (Brasilien) 10,50
BOR (Ryssland) 18,00
RBI (Indien) 6,50
PBOC (Kina) 4,35
3,

Stibor 3 3,37

5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar
196 2,23 2,80 2,75 3,48
184 198 2,49 2,46 294
1924 2,07 246 2,48 2,80
4,05 455 4,92 470 5,05
376 415 454 4,29 4,38
3,89 425 4,49 427 419
2,70 2,95 3,22 2,96 3,03
2,20 2,41 2,69 2N 2,53
2,20 2,39 2,58 2,34 2,50
0,88 1,03 0,99 0,71 0,67

Stora rantefall under sommaren!

2024

2,32
2,02
2,07
4,34
3,86
3,87
2,68
194
2,00
0,62

Kronan har starkts i takt med fallande amerikanska rintor

Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2024
Dollarindex 100,7 -1,7 -3,6 -4.2 -3,1 -2,6 -0,6
EURLSD 112 1,7 3,1 3.3 3.3 3.1 1.2
USDSEK 10,19 29 5,4 5,0 -1,2 -6,9 1.2
EURSEK 11,40 -1.3 -2.5 -1,9 21 -4.0 2,4
GEPSEK 13,45 -0,7 -3,3 -1,4 2.8 =31 4,7
DKEKSEK 153 -1,3 -2.4 1,7 2,1 -4, 3
MNOKSEK 0,87 1.3 -0.8 -3,2 1.3 5,8 11
USDUpY 145,2 -1.9 -6,9 -7,6 -3,6 0,3 3,0
LSDCNY 714 -0.4 -1.2 -1.5 -0.8 =21 0,6
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2024
Ravaruindex 3297 13 -0,2 -3,8 57 7.0 9,4
Olja (Brent) 77,3 -3,2 -4.4 5.3 -6,2 =71 -0.5
Clja (WTD 73,7 5,6 5,8 -4.8 5,0 -7 2,6
Koppar 91305 0,2 -0,4 -12.4 0.6 8,0 67
Zink 28580 3.5 0,3 -6,7 18,8 20,5 75
Guld 25161 1,1 54 7.4 237 31,2 21,8



TAKTISK ALLOKERING

Allokeringsindikator
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Nordiska aktier
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Disclaimer

Denna analys ar framtagen av Séderberg & Partners Wealth Management AB, org. nr 556674-7456 (nedan "Soderberg & Partners”
och/eller "Bolaget"). Bolaget &r ett vardepappersinstitut och har tillstand att som sidotjanst utarbeta och sprida investerings- och
finansanalyser samt andra former av allménna rekommendationer rérande handel med finansiella instrument. Som grund fér analysen har
kallor anvants som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners ansvarar inte for riktigheten av informationen eller for
felaktigheter eller brister i bearbetningen darav.

Syftet med analysen &r att ge Soderberg & Partners kunder allménna rekommendationer och analysen utgér saledes inte tillhandahallande
av personlig investeringsradgivning enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden eller vid var tid gallande motsvarighet av namnd
lag. Analysen bor inte ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut. Investerare bor séka finansiell radgivning angaende ldmpligheten i
att investera i de vardepapper, investeringsstrategier eller forsakringsprodukter som diskuteras eller presenteras i denna analys och bor
forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nédvandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida
resultat.

Soéderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begransat till, forlorad och utebliven
vinst, som kan uppkomma till féljd av anvédndandet av denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller
kopieras for anvandning utan Séderberg & Partners féregaende godkannande.

Séderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer ar central och Bolaget har antagit interna
riktlinjer for att sakerstalla integritet for analytiker samt for att identifiera, eliminera, undvika, hantera och/eller offentliggéra faktiska eller
potentiella intressekonflikter som ror analytiker eller Séderberg & Partners som bolag. Riktlinjerna innehaller regler om, bland annat men
inte begransat till, forbud mot gynnsamma rekommendationer, reglering av egen handel avseende de instrument som en analys omfattar
(dar handel inte far ske férrén det att tva handelsdagar forflutit fran att den aktuella analysen gjorts tillganglig fér mottagarna av den) samt
ett generellt forbud mot egen handel i de instrument som en analys omfattar i strid med gallande rekommendationer. Det kan férekomma
att analytiker eller narstaende personer har innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Vid osékerhet i fraga om
intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktérens behandling.
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