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VECKOANALYSEN 26 FEBRUARI - 1 MARS

Sky is the limit!

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:

USA:s inflation visar trég nedgang
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Forra veckan lyfte vi USA-inflationen och pa torsdag slépps
Fed:s favoritmatt, PCE. Det blir veckans viktigaste datapunkt
for rante- och aktiemarknaden eftersom KPl kom in hogre
an vantat. Investerare ar radda att inflationen tar fart pa nytt
och att Fed dédrmed skjuter rantesénkningarna framat. Det
finns dock viktiga skillnader mellan PCE och KPI (ex.
viktning), vilket gor att PCE troligen inte stiger lika mycket.

Torsdag

Industrins konjunkturbotten
har passerats
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Industriféretagen i flera lander signalerar fortfarande en
kontraktion men botten har passerats. Oroligheternai
Roda havet kan dock orsaka leveransstorningar. Darfor ar
fokus pa prisindex och leveranstider, utéver
huvudindexen. Det finns dven viss oro att USA:s tillvaxt
accelererar vilket kan ge nya inflationsimpulser. Fér borsen
ar darfor en gradvis aterhamtning till tillvdxtzonen bast.

Fredag

Den som vantar pa nagot gott
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| veckan skrev Japan ny borshistoria. Tidigare rekord fran dec-
1989 slogs och Nikkei nadde en ny toppnotering. Vanligtvis
brukar Nikkei ga hand-i-hand med yenen da en svag valuta
starker vinsterna hos exportfokuserade bolag, som vager
mycket pa Tokyo-borsen. Sa ar aven fallet nu da yenen handlas
bussvagt mot dollarn. Nikkei har i ar fatt stod av IT-rallyt, vilket
ar en sektor som vi dverviktar. | var Globala aktieportfolj ar ca
2,5 procent investerat i Japan och 29 procent investerat i I T-
sektorn totalt (d.v.s. fler lander &n Japan ingar).


https://www.soderbergpartners.se/insikt/analyser/veckoanalysen/vecka-8-2024/

MARKNADSKOMMENTAR

Sky is the limit!

Rapportsdsongen narmar sig sitt slut och avslutade starkt med Nvidia som
krossade forvantningarna. Nu riktas blickarna mot konjunktur- och prissignaler.

Sikta mot stjarnorna

Chipdesign-féretaget Nvidia krossade de hogt stallda férvantningarna
med en omsattningstillvéxt, bruttomarginal och guidning som slog
estimaten. Kanske mest hapnadsvackande var VD:ns uttalande att
"accelererande berdkningar och generativ Al har natt en tipping point”, vilket
tolkas som en fortsatt mycket stark efterfragan och kraftig tillvaxt
framover. Aktien steg med Over 16 procent och aldrig tidigare har ett
bolag 6kat sitt borsvarde sa mycket pa en handelsdag. For att forsta
storheten motsvarar detta en uppgang av borsvardet med ca 3,5 Atlas
Copco. Rapporten drog med sig hela den amerikanska borsen, vilket var
bra i dubbel bemarkelse da vi bade 6verviktar Nordamerika och IT-
sektorn.

Rapportsasongen gar nu in i sluttampen efter att ca 90 procent av S&P
500 rapporterat. For svensk del har rapportsdsongen varit hyfsat i linje
med férvantningarna. Bankerna levererade starka resultat medan
industri/verkstad uppvisat lite svagare orderingang efter starka kvartal
innan. Fér konsumentnara bolag har rapporterna varit av blandat resultat
medan fastighetsbolagen fortsatt visar en bra efterfragan men samtidigt
moter de hogre rantor och nagot hdgre avkastningskrav.

| takt med att rapportsdsongen avslutas riktas fokus ater mot inflation
och konjunktur. Nasta vecka slapps saval pris- som sentimentsdata.

Rantesdnkning till sommaren

Centralbankerna har under 2024 guidat om marknaderna efter en
mycket aggressiv prissattning vid inledningen av aret. Saledes har
forvantningarna om rantesankningar senarelagts och 0,25
procentenheters sankning fran Fed, ECB och Riksbanken vantas nu i juni.

For vara portféljer &r det snarast riktningen och inte den exakta
tidpunkten som ar viktig. Marknaden kan sannolikt hantera en gradvis
forskjutning av rantesankningarna, vilket vi sett hittills i ar. En
trendmassig uppgang av inflationen ar dock mer besvarande for
marknaden. Darfor blir veckans amerikanska inflation och preliminara
HIKP-data for euroomradet intressant. Det basta av tva varldar ar om
konjunkturutsikterna borjar ljusna, vilket PMI i veckan kan ge
fingervisning om, samtidigt som inflationen fortsatter ned. | ett sadant
scenario kan bolagsvinster fortsatta vaxa och borsuppgangen sannolikt
breddas. Detta tror vi kan att ske under aret.
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Africa Oil Unity Software -
Fastator Zoom
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Tradedaulder AMC Entertainment
HP
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Saniona Idex Biometrics
TORSDAG Copperstone NTG
Elekta Subsea 7
NGS Polestar
Xbrane Biopharma HPE
Schouw & Co -
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MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohandelser

HANDELSE FOREGAENDE VANTAT
USA: férséljning nya hem jan (M/M) kl 16.00 8,0% 0,9%
EMU: ECB:s ordférande Lagarde haller tal kI 17.00 = =
MANDAG
TORSDAG
Japan: inflationjan (Y/Y) kl 0.30 2,6% 2,1%
Tyskland: GfK konsumentfértroende mar kl 8.00 -29,7 -29,0
Sverige: hushallsutlaningstillvaxt jan (Y/Y) kI 8.00 0,4% 0,3%
TISDAG USA: bestéllning av kapitalvaror jan (M/M) kI 14.30 0,0% -4,8%
USA: S&P/CS husprisindex dec (M/M) kI 15.00 -0,2% -0,1%
USA: hushallens konfidensindikator feb kl 16.00 14,8 14,8
Sverige: handelsbalans jan kI 8.00 3,8B 3,0B
Sverige: PPl jan (M/M) kI 8.00 -1,6% -1,2%
Sverige: PPljan (Y/Y) kl 8.00 -7,7% -3,7%
Sverige: affarsklimatindex kl 9.00 91,7 92,4
Sverige: konsumtionsfértroende feb kl 9.00 823 84,0
Sverige: fortroende tillverkningssektorn feb kl 9.00 99,3 -
USA: BNP Q4 (Q/Q) kI 14.30 4,9% 3,3%
USA: grossistlager jan (M/M) ki 14.30 0,4% 0,2%

HANDELSE

Japan: industriproduktion jan (M/M) (prel) kl 0.50
Tyskland: detaljhandel jan (M/M) kI 8.00
Sverige: BNP Q4 (Q/Q) kI 8.00

Sverige: detaljhandel (M/M) kI 8.00
Frankrike: inflation feb (Y/Y) (prel) kI 8.45
Spanien: inflation feb (Y/Y) (prel) kl 9.00
Tyskland: arbetsloshet feb kl 9.55
Tyskland: inflation feb (Y/Y) (prel) kI 14.00
Kanada: BNP Q4 (Q/Q) kI 14.30

USA: PCE prisindex jan (Y/Y) kl 14.30
USA: karn-PCE prisindex jan (Y/Y) kl 14.30
USA: privata inkomster jan (M/M) kl 14.30
USA: privata utgifter jan (M/M) kI 14.30

Japan: PM tillverkningssektorn feb kI 1.30

Kina: NBS PM tillverkningssektorn feb kl 2.30
Kina: Caixin PMI tillverkningssektorn feb ki 2.45
Spanien: PMI tillverkningssektorn feb kl 9.15
Frankrike: PMI tillverkningssektorn feb kl 9.50
Tyskland: PMI tillverkningssektorn feb kl 9.55
EMU: PMI tillverkningssektorn feb kI 10.00

UK: PMI tillverkningssektorn feb kI 10.30

EMU: inflation feb (Y/Y) (prel) kI 11.00

EMU: karninflation feb (Y/Y) (prel) kI 11.00
EMU: arbetsloshet jan kI 11.00

Italien: inflation feb (Y/Y) (prel) kI 11.00

USA: ISM PMl tillverkningssektorn feb (Y/Y) kl 16.00

FOREGAENDE
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VANTAT
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0,1%
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1,0%
49,5



UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) S5dag Tman 3mian 6man lar 2024
Utvecklade marknader . 5 11 14 24 5
LS A (S&PCOMP 2 5 12 s 29 7
LsA (Masdag) 1 4 12 17 3% 7
Europa (5TOXX €00) 1 & 9 10 n 4
Sverige (S1XRX) 1 5 10 15 1 2
Tyskland (DAX) 2 5 2 n 13 4
Frankrike (CAC40) 3 a 10 10 12 &
Starbritannien (FTSE100) 0 3 4 7 1 0
Japan (TOP1X) 1 5 12 12 38 12
Tillvaxtm arknader L 6 4 7 7 1
Hongkong (Hang Seng 2 9 = -5 -15 -2
Shanghai (C51 3007 4 ) -2 -5 -13 2
Indien (Sensex) 1 4 1 12 24 1
Brasilien (Bovespal 1 1 2 o 20 -4
Varlden (LUSD) 1 5 L 14 22 5
IT 2 4 14 23 49 10
Industri 2 & 14 15 23 &
Kommunikationstjnster 1 5 10 17 38 9
Krattfarsdrining 1 1 1 2 1 -2
M aterial 1 3 4 o) 4 -2
Dazligvaror 1 3 5 3 4 3
Sallankdpswvaror 1 7 10 1 22 5
Fastigheter 1 1 ) 7 2 -3
Halsowvard 1 5 12 10 13 3
Bank och Finans 2 5 12 17 [ &
Energi 1 & 3 9 3

Allindexutveckling & inklusive utdelningar

Borserna fortsitter att ga starkt, men en kronforstirkning under februari

fortar lite av styrkan.

SEK (%)

5dag 1Tman 3man ©&man Tlar 2024

Utvecklade marknader 0 3 B
USACS&EPCOMP) 0 3 o
USACMasdag) n] 2 10 10 Gt Q
Europa (5TOXX &00) o 4 & 4 12 4
Swerige (51XRX) 1 5 10 15 1 2
Tyskland (DAX) 1 3 & 4 14 4
Frankrike (CAC40) 2 5 7 4 13 )
Storbritannien (FTSE1003 0 2 3 1 & 2
Japan (TOR X0 0 1 9 7 22 2
Tillvaxtmarknader 0 4 3
Hongkong (Hang Seng) 1 7 lu]
Shanghai (C51 3007 2 & —4 —10 —1; 3
Indien (Sensex) 0 2 0 5 23 4
Brasilien (Bowvespal -1 -1 -1 1 22 -4

Globala sektorer (MSCI)

0 2 n
||'|dL|5tr| 1 4 12 8 21 7
Koommunikationstjanster 0 3 a 10 35 1
Kratttdrsdrining 0 -1 -1 -4 1 -1
Material 0 1 2 -1 3 -2
Dagligvaror 0 1 3 -3 4 4
Sallank&pswvaror 0 5 7 5 20 7
Fastigheter 0 -1 il 1 0 -1
Halsoward 0] 3 10 3 13 9
Bank och Finans 0 4 10 10 14 7
Energi -1 4 1 -2 a2 4



UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %
Swerige 2 ar 275
Swerige 5 ar 246
Swerige 10 ar 2,48
LISA 2 ar 470
LSAS &r 429
LS A0 &r 427
EMIL 2 &r 296
EMIUS ar 241
EMIUID &r 234
lapan 10 ar 0,71
Riksbanken 400
FED CUSA) 550
ECB (Eurozonen) 450
BEOE (Storbritannien) 525
BOJ (Japan) -0,10
BCE (Brasilien 1,25
BOR (Ryssland) 16,00
REI CIndien) 6,50
PEOC (KinaJ) 4,35

Stibor 384 4,08

5 dag 1man 3méin 6 man 14ar
2,71 2,48 .42 3,48 3,10
2,43 223 2,77 2,94 272
2,48 2,29 2,75 2,80 260
4,65 4,45 4,21 505 474
429 404 4,45 438 412
43 414 4,43 419 3,90
2,93 2,99 .24 3,03 2,91
2,41 227 259 253 254
2,38 2,32 2,59 2,50 2,43
0,73 0,62 0,73 0,67 0,50

Réntorna har klittrat uppat den senaste

manaden. Detta kan bero pa en omprisning av
Fed dar sankningar senarelagts.

2024

2,32
202
2.07
434
3,86
387
268
194
2,00
0,62

Valutor

Valutor (%) Kurs 5dag 1m&n 3min 6min 14r 2024
Dollarindex 1039 -0,3 0,3 0,1 05 -0.6 26
EURUSD 108 0,5 -0,1 -0.8 -0,2 21 -20
USDSEK 10,32 -1.3 -1 -1.7 -5.8 -1.0 24
ELIRSEK n1& -0.2 -1.2 -2.5 -5,0 11 0.3
GBPSEK 13,08 -0,6 17 -0,6 5.8 4,3 18
DK ESEK 1,50 -0.8 -1.2 =21 -6,0 1.0 10
MK SEK 0,22 -1.2 =14 0.7 -4.6 -2.4 0,1
UsDIPY 1505 02 14 07 4.0 ne 6.8
USDCMY 7.20 01 0.4 0.2 -1.3 45 15
Ravaror (%) Kurs 5 dag Tman 3mén 6 min 1ar 2024
Ravaruindex 319 -0,5 1.4 -0,2 12 7.0 35
Olja (Brent) 8324 -0.9 27 1.4 -1.0 0.2 &1
Oilja OWNTID 776 -26 3,9 11 -2.3 31 7.9
Koppar 85475 0.9 1,9 19 1,4 3,8 0,1
Zink 24050 08 -45 -5.2 14 =207 -95
Guld 20334 1.2 0,4 2,2 &1 nz -6



TAKTISK ALLOKERING

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG

Nordiska aktier
Globala aktier
Réantor

Alternativa [ )

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader
Investment Grade

High Yield

RANTOR - EXPONERING

Ranterisk

VALUTOR

UusD SEK
EUR SEK
EUR usD
ALTERNATIVA

Lag risk Hog risk

AKTIER

GLOBALA REGIONER
Nordamerika

Europa

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT
Industri
Kommunikationstjanster O
Kraftforsorjning O
Material
Dagligvaror O
Sallankoépsvaror
Fastigheter
Halsovard
Bank och Finans O
Energi

*utvecklade marknader

O Féregdende betyg (17/1-24)



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 f6ér 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 bér séka finansiell radgivning angaende lampligheten 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.

Soderberg & 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 anvéndandet av denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller
kopieras for anvandning utan Soderberg & 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 offentliggora 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 férbud 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 osdkerhet i fraga om
intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktérens behandling.
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ANSVARIG TAKTISK ALLOKERING
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Cathrine Danin
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