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VECKOANALYSEN 10 NOVEMBER - 14 NOVEMBER 2025

Att dollarn starks ar en viktig signal

Efter en stark utveckling under aret har tekniksektorn och vissa Al-bolag tagit en
naturlig paus, nar oron for hoga varderingar lett till nedgangar. Rekyler &r dock inget ovanligt
i denna sektor - teknologibolag svanger mer an évriga marknaden, men den hogre
volatiliteten har historiskt belénats med hogre avkastning 6ver tid. Samtidigt praglas
valutamarknaden av klassiska risk-off-rorelser med en starkare dollar, medan kronan
forsvagats. Borshumoret forbattrades i fredags nar hopp vaxte om en snar [6sning pa den
amerikanska nedstangningen, trots fortsatt politiskt dodlage. | veckan vantas fokus ligga pa
fortsatta forhandlingar i Washington.

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:

Naturlig rekyl efter stark period for
teknikbolagen
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Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Efter en mycket stark utveckling under aret har tekniksektorn och
vissa Al-bolag den senaste tiden tagit en naturlig
andhamtningspaus. Oron for hoga varderingar har ater gjort sig
pamind, vilket lett till nedgangar bland bolag som Nvidia, Palantir
och Microsoft. Samtidigt ar rekyler inget ovanligt i denna sektor -
teknologibolag tenderar att svanga mer &n dvriga marknaden,
men den hogre volatiliteten har historiskt ocksa belénats med
hogre avkastning Over tid. Bara under de senaste aren har vi sett
flera tillfallen dar de stora techjattarna fallit 20-30%, for att
déarefter dterhamta sig kraftigt. Vi ser darfér den nuvarande
nedgangen som naturlig efter en stark period, snarare an boérjan
pa nagot storre.

Viktig styrka i dollarn nar
marknaden handlar svagt
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Samtidigt har vi sett intressanta valutarorelser den senaste tiden dar
klassiska risk-off monster dominerat med starkare dollar, yen och
schweizerfranc. Kronan som haft en svag vecka handlar runt 11,05
mot euron och 9,54 mot dollarn. Att dollarn starks ar en viktig signal
eftersom vi sag det motsatta under varens marknadsturbulens. Den
amerikanska dollarn far stod av forvantningar om fortsatt hog
styrranta, starkare bolagsvinster och snabbare ekonomisk tillvaxt &n
i manga andra storre ekonomier. Att ga emot dollarn, har varit den
dominerande strategin pa valutamarknaden i ar och som vi tidigare
har lyft har den storsta "pain traden” varit det motsatta. Att dollarn
nu starkts ar bade viktigt och gynnsamt for var USA exponering.

Hur lénge kan nedstdngningen i USA
fortsatta?
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Borshumoret forbattrades under fredagskvallen da forhoppningar
vaxte om att den amerikanska nedstangningen snart kan vara over,
trots att Republikanerna avvisade Demokraternas senaste forslag
for att bryta dodlaget. Demokraterna hade da backat pa flera av sina
krav, bland annat kring en ettarig forlangning av de
halsosubventioner som |6per ut vid arsskiftet. | veckan vantas fokus
ligga pa fortsatta forhandlingar i Washington. Samtidigt halls en
konferens om statspappersmarknaden, dar fragor kring Feds nyligen
avslutade kvantitativa atstramningar kan komma att diskuteras.
Bland talarna finns Scott Bessent.



BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser

TORSDAG

Starbreeze
Fasadgruppen
Concejo

Enad Global 7
Moberg Pharma

BTS K2A
Yubico

Karnov

Alvotech

Better Collective

Isofol Medical

Embracer
Ferronordic
Meko
Bioarctic
Mendus
Elon

MTG

Bj6rn Borg

Nibe

Precise

Wise Group

Doro

Garo

Karolinska Development

RAPPORTER

UTL. RAPPORTER

Sony

Cisco

Siemens

Tencent

The Walt Disney Co
JD.comInc

Applied Materials Inc

Alibaba

OVRIGT

Kapitalmarknadsdag: Senzagen kl 12.15-14.30
Exklusive utdelning: Assa Abloy (2,95 SEK,
andra del av totalt 5,90 SEK)

Kapitalmarknadsdag: Telenor ca kl. 09.00, SKF
kI 13.00-17.00
Exklusive utdelning: Betsson (0,33 EUR)

Exklusive utdelning: DNO (NOK 0,375),
Equinor (USD 0,37), Granges (1,60 SEK, andra
del av tva om totalt 3,20 SEK)

Exklusive utdelning: Mowi (NOK 1,50),
Munters (0,80 SEK, andra del av tva om totalt
1,60 SEK)



MAKROEKONOMISK KALENDER

MANDAG

TISDAG

HANDELSE

Danmark: KPI okt (Y/Y) kl 08.00

Norge: KPI okt (Y/Y) kl 08.00

Norge: PPl okt (Y/Y) kl 08.00

Sverige: hushallskonsumtion sep (Y/Y) kl 08.00
Sverige: industriproduktion sep (Y/Y) kl 08.00
Sverige: fabriksorder sep (Y/Y) kl 08.00

UK: arbetsl&shet sep kI 08.00

Sverige: protokoll penningpolitiskt méte kl 09.30
Tyskland: ZEW ekonomiskt sentiment nov kI 11.00
USA: NFIB foretagsoptimism okt kI 12.00

USA: ADP férandring antal anstéllda veckovis kl 14.15

Tyskland: KPl okt (Y/Y) (def) kl 08.00

Makrohandelser

FOREGAENDE

2,3%
3,6%
-2,8%
2,5%
10,6%
7,3%

4,8%
39,3

98,8
14,25K

2,4%

VANTAT

4,9%

42,5
98,3

2,3%

TORSDAG

HANDELSE

Japan: PPl okt (Y/Y) kl 00.50

Sverige: KPIF okt (Y/Y) (def) kl 08.00

UK: BNP-tillvaxt Q3 (Y/Y) (prel) kl 08.00
Eurozonen: industriproduktion sep (Y/Y) kI 11.00

Kina: industriproduktion okt (Y/Y) kl 03.00
Kina: detaljhandelsférsaljning okt (Y/Y) kI 03.00
Sverige: arbetsloshet okt kI 08.00

Frankrike: KPI okt (Y/Y) (def) kl 08.45

FOREGAENDE

2,7%
31%
1,4%
11%

6,5%
3%
8,3%
1.2%

VANTAT

2,5%
31%

2,3%

5,6%
2,7%

1%



UTVECKLING

® Oro kring den amerikanska ekonomin och héga virderingar pressat tillbaka
A kt I e m a r k n a d aktiemarknaden med techjittarna i spetsen. Defensiva sektorer holl emot under
veckan.

Lokal valuta (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2025 SEK (%) 5 dag Tmadn 3 man 6 man 1ar 2025
Utvecklade marknader -15 0 6 18 4

USA (S&FPCOMP) 1,6 o) o 20 USA (S&PCOMP) 1,1 2 o 20 2 o)
USA (Nasdag) -3,0 1 8 30 USA (Nasdag) -2,5 2 8 29 7 3
Europa (5TOXX 600) -1,2 -1 4 7 Europa (5TOXX 600) -0.4 0 3 9 10 1l
Sverige (SIXRXO -1.8 o) 3 9 5 8 Sverige (SIXRX) -1,8 0 3 9 5 8
Tyskland (DAX) -1,6 -3 -3 P 22 18 Tyskland (DAX) -0,8 -3 -4 3 16 14
Frankrike (CAC40) -2, 0] 3 6 1 11 Frankrike (CAC40) -1.3 0 2 7 5] 7
Storbritannien (FTSE100) -0,3 2 7 15 3 22 Storbritannien (FTSE100) 0.4 2 5 13 1 n
lapan (TOPIXO -1,0 2 11 24 23 21 lapan (TOPD(O 01 2 7 15 10 7
Tillvaxtmarknader 1 10 23 25 32 Tillvaxtmarknader -0,8 2 9 23 il 14
Hongkong (Hang Seng) -3 5 18 30 35 Hongkong (Hang Seng) 1.8 -1 6 17 16 17
Shanghai (CSI 300) 1 14 25 16 22 Shanghai (sl 300) 3 2 14 26 4 3
Indien (Sensex) 2 4 4 & 8 Indien (Sensex) -0,2 3 2 -1 -10 -10
Ryssland (RTSE) 0] 0 0 0 0] Ryssland (RTS$) 0,6 2 -1 -1 -1 -14
Brasilien (Bovespa) 9 13 15 12 28 Brasilien (Bovespa) 4.3 10 15 23 3 28

Varlden (MSCI AC World USD) Virlden (MSCI AC World)

IT -4.3 1 11 37 25 25 IT -39 2 9 35 12 S
Industri -15 0 4 16 15 20 Industri -0,9 1 2 14 5 7
Kommunikationstjanster -1,2 o] 8 27 29 27 Kommunikationstjanster -1,3 1 7 26 15 10
Kraftfdrsdrining 07 P 6 12 21 23 Kraftfdrsdrjning 1.3 3 5 12 Ei Ei
Material -0,7 -2 S 14 5] 17 Material -0,2 -1 5 13 -4 4
Dagligvaror 0,9 1 -2 -2 4 5 Dagligvaror 15 2 -3 -3 -6 -7
Séllanképsvarar -1,5 0 8 17 13 8 Sallankdpsvarar -0.9 1 7 16 1 -5
Fastigheter 0,6 -1 0 3 2 7 Fastigheter 1,1 1 -1 2 -8 -7
Halsovard 0,8 0 il 8 0 5} Halsovard 1.4 1 10 7 -10 -6
Bank och Finans 0,6 0 4 13 19 19 Bank och Finans 1.1 1 3 12 8 &
Energl 3 1 7 15 5] Il Energl 1,8 2 5] 14 -5 -2

All indexutveckling dr inklusive utdelningar



UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA S ar
USA0 ar
EMU 2 ar
EMUS ar
EMUTO ar
Japan10 ar

Styrrantor (%)
Riksbanken

FED (LUSA)

ECB (Eurozonen)

BOE (Storbritannien)

BOJ (Japan)
BCB (Brasilien)
BOR (Ryssland)
RBI (Indien)
PEOC (Kina)

Ovrigt
Stibor 3M

yield %

2,29
2,62
3,58
3,68
4,09
197
2,21
2,63
1,68

Idag
1,75
2,15

ey
] 5 I}
(RS LV,

15,00
16,50

5,50
4,35

Idag
1,96

1,88
2,05
2,22
421
418

a9

2,23
2,23
2,44

1,01

2,06
2,17
2,36
424
438
457
2,06

2,11
2,36
1,08

Dollarn har starkts sedan i somras och hiamtat ikapp stora

delar av varens tapp mot en korg av valutor.

Valutor

Valutor (%) Kurs 5dag 1man 3 man 6 man 1ar 2025
Dollarindex 99,6 -0,2 1.0 1,2 0,0 -4,7 -8.2
EURUSD 1,16 0,3 -0,8 -0.4 1.8 7,0 1.8
LSDSEK 9,54 05 15 -0,6 -0,6 -10,8 -13,6
EURSEK 11,05 0,8 0,7 -1,0 1,2 -4.3 -3,5
GBPSEK 12,55 0,7 -0,6 -2,5 -2,2 -9.6 -9,3
DKKSEK 1,49 -0,3 2,2 2,6 -3,1 -2,5 =31
MNOKSEK 0,94 0,0 0,0 0,0 0,8 -4.3 -2,8
USDIPY 153,2 -0.6 1,3 3.8 6,9 a1 -2,6
USDCNY 712 oN 01 -0,8 -1,4 -0,5 -2,4
Ravaror (%) Kurs 5dag 1man 3 man 6 man 1ar 2025
Ravaruindex 3751 -0,5 0,3 3.4 6,1 97 51
Olja (Brent) 63,4 -2,6 -3,1 -4.5 37 -15,6 -15,1
Clja CWTID 60,5 -2,0 -3,2 -6,7 12 -le,7 -16,4
Koppar 10716,5 -1,6 -0,4 10,7 13,8 10,9 22,2
Zink 3056,5 0,0 0,3 8,7 16,8 0,2 2,6
Guld 4000,3 0,5 0,3 18,0 18,1 48,3 52,4

Fallande ravarupriser under veckan.



TAKTISK ALLOKERING 3-12 MANADER

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG

Nordiska aktier

Globala aktier

Rantor

Alternativa

)

QN
oy

RANTOR & VALUTOR

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader
Investment Grade

High Yield

RANTOR - EXPONERING

Rénterisk

VALUTOR

usD SEK
EUR SEK
EUR usD

AKTIER

GLOBALA REGIONER
Nordamerika

Europa

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT

Industri

Kommunikationstjanster
Kraftforsorining O
Material

Dagligvaror

Sallanképsvaror

Fastigheter

Halsovard O
Bank och Finans

Energi

*utvecklade marknader

O Foregdende betyg (14/10-25)
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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

Marcus Tengvall

ANSVARIG TAKTISK
ALLOKERING

Sebastian Gierlowski Carling
INVESTERINGSSTRATEG

Cathrine Danin
INVESTERINGSSTRATEG

Henrik Erikson
INVESTERINGSSTRATEG

Gustav Brandén
ANALYTIKER
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