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VECKOANALYSEN 1 DECEMBER - 5 DECEMBER 2025

Aterhimtningen far fiste

Efter borsturbulensen under november bjods vi pa en stark sista borsvecka for
manaden, inte minst pa Stockholmsboérsen. Svensk ekonomi har paborjat en aterhdmtning, vilket
bekraftades av BNP for Q3. Det slutgiltiga utfallet var klart hogre an Riksbankens prognos, vilket
preliminar data antytt. En battre Kl-barometer gav ytterligare stod till bilden, aven om hushallen
var pessimistiska. Riksgéldens uppreviderade svenska lanebehov, framst for 2027, ifragasatts

men bidrog till svagt stigande svenska rantor. | veckan ar fokus ater pa makro med inflations-
och jobbdata fran USA.

Lyssna aven pa podcasten Veckoanalysen dar 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:

Att chip-racet tilltar ar inget nytt!
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Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Forra veckans stora nyhet var att Google samtalar med Meta
kring att anvanda Googles TPU-chip i sina datacenter 2027.
Google forsoker ocksa 6vertyga andra kunder till att kopa TPUzer,
vilket pastas kunna konkurrera med Nvidia. Googles chip ar dock
mer komplement till Nvidia-chippen an substitut, da Googles ar
specialiserade medan Nvidias & mer generella. Trots det foll
Nvidia relativt kraftigt pa nyheten. Att fler bolag ger sig in i chip-
racet ar dock i sig ingen nyhet, utan Google, Amazon och
Microsoft forsoker minska sitt beroende av en enda leverantor.

n/a

Hur mar amerikanska inképschefer?
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— USA PMI Tillverkning == ISM Tillverkning

Source: LSEG Datastream, Soderberg & Partners

Vi har argumenterat for att USA:s ekonomi utvecklas hyggligt. Detta
till trots &r det en inbromsning fran tidigare ars tillvaxt. Samtidigt har
jobbmarknaden svalnat och vissa foretag tycks begransa
nyanstallningars till féljd av Al, vilket kan leda till en ojamn
konsumtionstillvaxt dar laginkomsthushall drabbas extra hart. |
veckan slapps ADP som mater privat sysselsattning samt
inkopschefsindex, som ger signaler om konjunkturen. Enligt Feds
regionala undersokningar har amerikansk industri det utmanande,
vilket bor reflekteras i PMI-siffrorna under veckan.

Madn. och Ons. - Inképschefsindex, Ons. - ADP sysselsdttning

Prisdata dndrar ej centralbankernas kurs
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Producentpriser (PPI) % ar/ar (HS)

Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Svensk KPIF % ar/ar

Under manaden har Fed-forvantningarna skiftat och nu ar en
decembersankning ater pa tapeten fran att nyligen ha utréknats. |
veckan sléapps PCE-inflationen for september. Det finns data (ex. PPI
och arbetsmarknad) som vittnar om stabilt till avtagande pristryck i
USA. KPI som redan slappts steg nagot, men var lagre an estimat.
Detta till skillnad fran svenska KPIF som 6verraskade pa uppsidan i
oktober. November-KPIF, som ocksa kommer i veckan, l&r inte f&
Riksbanken att agera vid nasta mote. Pa sikt kan dock KPIF
underskjuta 2% och vi bedomer darfor att svenska rantor kan falla.

Tor. - Svensk inflation (KPIF), Fre. - Amerikansk inflation (PCE)



BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser
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Exklusive utdelning: New Wave (1,75 SEK,
andra del av tva om totalt 3,50 SEK)

Kapitalmarknadsdag: JM kI 12.30-16.00

Kapitalmarknadsdag: Electrolux kl 14.00



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohandelser

HANDELSE FOREGAENDE VANTAT HANDELSE FOREGAENDE VANTAT

Kina: PMI tillverkningssektorn nov kl 02.45 50,6 - Sverige: KPIF nov (Y/Y) (prel) kl 08.00 3,1% -

Sverige: PMl tillverkningssektorn nov kl 08.30 55,1 - Eurozonen: detaljhandelsférsalj. okt (Y/Y) kI 11.00 1% -

Frankrike: PMI tillverkningssektorn nov (def) kI 09.50 48,8 47,8 Kanada: lvey PMI sasongsjusterad nov. kl 16.00 52,4 =

MAN DAG Tyskland: PMl tillverkningssektorn nov (def) kl 09.55 49,6 48 4

Eurozonen: PMI tillverk. sektorn nov (def) kI 10.00 50 4977

USA: ISM PMI tillverk. sektorn nov kl 16.00 48,7 - TORSDAG

Japan: konsumentfortroende nov kil 06.00 358 -

Eurozonen: KPI nov (Y/Y) (prel) kl 11.00 2.1% -

Eurozonen: arbetsléshet nov kl 11.00 6,3% -

TISDAG

Tyskland: fabriksorder okt (M/M) kl 08.00 11% -
UK: Halifax husprisindex nov (Y/Y) kl 08.00 1,9% -
Frankrike: industriproduktion okt (M/M) kI 08.45 0,8% -
Eurozonen: BNP-tillvixt Q3 est. Nr. 3 (Y/Y) kl 11.00 15% 1,4%
Kanada: arbetsléshet nov kl 14.30 6,9% -

Sverige: PMI tjanstesektorn nov kl 08.30 55,4 - USA: PCE-prisindex sep (Y/Y) kI 16.00 2.7% 2,8%

Frankrike: PMI tjanstesektorn nov (def) kl 09.50 48 508 USA: person. inkomst./utgift. sep (M/M) kl 16.00 0,4%/0,6% 0,4%/0,4%

Tyskland: PMI tjanstesektorn nov (def) kl 09.55 54.6 52,7 USA: Michigan kons. sentiment dec (prel) k1 16.00 51 -

Eurozonen: PMI tjanstesektorn nov (def) kl 10.00 53 53,1

Eurozonen: PPl okt (Y/Y) kl 11.00 -0,2% -

USA: ADP sysselsattningsforandring nov ki 14.15 42K -

USA: ISM PMI tjanstesektorn nov kl 16.00 52,4 -




UTVECKLING

Studs pa aktiemarknaden under veckan, men manadsavkastningen lutar #nda at det

o o
A kt I e m a r n a negativa hallet nar vi Iimnar november bakom oss.

Lokal valuta (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2025 SEK (%) 5 dag Tmadn 3 man 6 man 1ar 2025
Utvecklade marknader 3,7 0 5 15 18 21 Utvecklade marknader 2,0 0 4 2
USA (S&FPCOMP) 3,7 0 o 17 16 18 USA (S&PCOMP) 21 0 5 0
USA (Nasdag) 4.9 -2 8 23 23 22 USA (Nasdag) 3, -1 7 23 7 4
Europa (5TOXX 600) 2,6 O 5 S 17 17 Europa (5TOXX 600) 1,9 1 3 & 11 12
Sverige (SIXRXO 33 -1 4 &8 9 10 Sverige (SIXRX) 3,3 -1 4 8 9 10
Tyskland (DAX) 3.2 -2 -1 -1 23 20 Tyskland (DAXD 2,5 -1 -2 0 16 15
Frankrike (CAC40) 1.8 -1 5 5 17 14 Frankrike (CAC40) 1.1 -1 4 6 11 9
Storbritannien (FTSE100) 2,0 1 S 13 22 23 Storbritannien (FTSE100) 1,6 1 3 9 10 n
lapan (TOPO 25 3 10 23 29 24 lapan (TOPD(O 12 1 3 12 8 7
Tillvaxtmarknader 2 9 19 30 30
Hongkong (Hang Seng) -2 4 13 38 33 Hongkong (Hang Seng) ( 'fj -1 4 H 19 14
Shanghai (C51 300) -3 2 20 20 18 Shanghai (C51 300) 0,5 -2 2 20 6 4
Indien (Sensex) 1 7 6 10 N Indien (Sensex) -1,0 1 4 -1 -11 -9
Ryssland (RTSE) 0] 0 0 0 0] Ryssland (RTS$) -8 1 -1 -2 -14 -15
Brasilien (Bovespa) 8 13 15 28 32 Brasilien (Bovespa) 2,5 9 13 20 24 3

Varlden (MSCI AC World USD) 3,6 -1 5 16 19 22 Varlden (MSCI AC World) 19 0 5 13 3 4
Globala sektorer (MSCI, USD) Globala sektorer (MSCI)

IT 4,4 -5 9 27 27 25 2,8 -4 8 7
Industri 2.8 -2 3 9 15 20 Industn 15 -1 1 6 1 5
Kommunikationstjanster 4.6 2 10 25 37 33 Kommunikationstjanster 3,0 2 9 22 12 15
Kraftfdrsdrining 2,1 1 9 14 17 24 Kraftfdrsdrjning 0% 2 8 11 3 9
Material 4.6 3 7 16 15 22 Material 3,6 3 6 14 1 3
Dagligvaror 11 2 2 0 4 8 Dagligvaror -0,1 2 0 -2 -8 -6
Séllanképsvarar 472 -2 3 10 11 7 Sallankdpsvarar 27 -2 2 7 -3 -7
Fastigheter 17 0 0 4 0 8 Fastigheter 0,3 0 -1 2 -13 -7
Halsovard 1,8 7 13 18 8 14 Halsovard 0,4 8 12 15 -5 -1
Bank och Finans 29 1 2 10 18 21 Bank och Finans 1,6 2 1 8 3 6
Energl Q,7 3 4 15 5] 13 Energl -05 4 3 12 -7 -2

All indexutveckling dr inklusive utdelningar



UTVECKLING

Rantor, valutor & ravaror g

rantemarknad. | USA &r vi i princip tillbaka dar vi borjade,

medan svenska rantor har stigit tydligt.

Rantor (aktuella och historiska nivaer) Valutor
Nominella rantor yield % 2 3 Valutor (%) Kurs 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2025
Sverige 2 ar 2,06 1,98 1,87 1,88 1,20 1,69 2,06 Dollarindex 99,5 -0,7 0,8 1,7 -0,4 -6,3 -8,3
Sverige 5 ar 2,37 2.3 2,14 215 2,11 1,80 217 EURUSD 1,16 0,9 -0,5 -0,6 2,7 10,0 12,1
Sverige 10 ar 2,73 2,65 2,51 2,53 2,38 1,99 2,36 USDSEK 943 -1.6 0,8 -0,6 -2,1 -13,7 -14.6
USA 2 ar 3,53 3,53 3,51 3,69 4,03 4,26 4,24 EURSEK 10,95 -0,7 0,3 -1,2 0,5 -5, -4,3
USAS ar 3,60 3,61 3,61 3,68 4,086 414 438 GBPSEK 12,50 -0,4 0,6 -2.5 -3,7 -9,8 -9,7
USAT0 ar ,00 4,05 3,96 419 4,47 4,25 457 DKKSEK 1,49 -0,3 2,2 2,6 -3, -2,5 -3
EMU 2 ar 2,00 1,96 1,96 1,92 1,79 2,03 2,06 NOKSEK 0,94 0,0 0.0 0,0 -0,5 -4,5 -2.8
EMU 5 ar 2,25 2,23 2,19 2,20 2,06 1,96 2,11 USDUPY 156,1 -0,3 2,6 6,2 7.7 3,0 -0,7
EMU 10 ar 2,65 2,66 2,59 2,65 2,55 2,13 2,36 USDCNY 7,08 -0,4 -0,3 -0,8 -1.5 -2,4 -3,0
Japan10 ar 1,80 1,78 1,63 1,61 1,51 1,05 1,08
Ravaror (%) Kurs 5dag Tman 3man 6 man 1ar 2025
Ravaruindex 376,7 21 12 0,9 5,0 9,7 5.6
Styrrantor (%) Idag Clja (Brant) 63,2 1,0 1.7 -8,0 -2,6 13,3 -15,5
Riksbanken 1,75 Clja (WTI 58,8 -0/1 -3,5 -9,5 -6,0 -14,8 -18,8
FED (USA) 4,00 Koppar 11189,0 3,8 1,4 14,0 17,0 2473 27,6
ECB (Eurczonen) 215 Zink 3 055,5 2,2 -0,1 9.9 13,7 0,0 2,6
BOE (Storbritannien) 4,00 Guld 42001 3,3 6,0 231 27,3 591 60,0
BOJ (Japan) 0,50 Aven valutamarknaden har svingt
BCB (Brasilien) 15,00 mycket utan att det i slutdndan ar
BOR (Ryssland) 16,50 sarskilt mycket som har dndrats.
RBI (Indien) 5,50
PEOC (Kina) 4,35
Ovrigt Idag

Stibor 3M 1,93



TAKTISK ALLOKERING 3-12 MANADER
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Disclaimer

Denna analys ar framtagen av Soderberg & 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 allmanna rekommendationer rérande handel med finansiella
instrument. Som grund for analysen har kallor anvants som i god tro bedomts 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 allmanna rekommendationer och analysen utgor 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 soka
finansiell radgivning angdende lampligheten i att investera i de vardepapper, investeringsstrategier eller forsakringsprodukter
som diskuteras eller presenteras i denna analys och bor forstd att uttalanden om framtidsutsikter inte nddvandigtvis kommer
att realiseras. Historisk avkastning ar inte en garanti for framtida resultat.

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

Soderberg & 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 Soderberg & 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 forran det att tva handelsdagar forflutit fran att den
aktuella analysen gjorts tillganglig for mottagarna av den) samt ett generellt forbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattar i strid med gallande rekommendationer. Det kan forekomma att analytiker eller ndrstaende personer har
innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation for. Vid osakerhet i frdga om intressekonflikter skall fragan tas
upp till den verkstéllande direktérens behandling.

ANALYTIKERNA BAKOM ANALYSEN
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INVESTERINGSSTRATEG
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