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VECKOANALYSEN 19 JANUARI - 23 JANUARI 2026

Geopolitik och rapporter i centrum

Forra veckan bjod pa fortsatt geopolitisk turbulens dar amerikanska och danska
representanter mottes for att diskutera Gronland och Donald Trump hotade med att vidta
atgarder mot den iranska regimen. Under helgen tillkom dven nya tullutspel fran Donald Trump,
vilket bidragit till ytterligare osdkerhet. Mot bakgrund av de 6kade geopolitiska spanningarna
minskade vi under forra veckan exponeringen mot USA, nagot som gar att ldsa mer om i var
Strategirapport som slapps pa onsdag. | veckan fortsatter ocksa rapportperioden, dér svenska
banker bekanner farg och marknaden far insikter i dagligvaruhandeln samt halsovardsbranschen
globalt. Dessutom kommer PCE-inflation som ger Fed mer kott pa benen infor rantemotet den
27-28 januari.

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:

Vi minskar exponeringen mot USA
efter 6kade geopolitiska risker
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Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Vi har uppdaterat var marknadssyn vilket resulterat i en
omallokering fran Nordamerika till Tillvaxtmarknader.
Amerikanska bolag bedéms fortsatt ha goda forutsattningar att
leverera hog vinsttillvaxt, men vi ser nu politiska och geopolitiska
risker som inte funnits i samma utstrackning tidigare och som i
dagslaget inte fullt ut avspeglas i varderingarna. Inom
tillvaxtmarknader far investerare redan idag betalt for politiska
och geopolitiska risker genom lagre varderingsmultiplar,
samtidigt som de fundamentala utsikterna ar starka. Mer om
detta gar att |dsa i var Strategirapport som slapps pa onsdag.

Rapportsasongen fortsitter
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Johnson & Johnson rullande arsavkastning

Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Forra veckan praglades av amerikanska bankrapporter med
blandade utfall. Flera banker slog vinstestimaten, medan JPMorgan
missade forvantningarna. Justerat for avsattningen om 2,2 miljarder
USD kopplad till 6vertagandet av Apple Card-portféljen var
resultatet tydligt starkare. Aven TSMC rapporterade starkt,
samtidigt som Taiwan slot ett avtal med USA som bl.a. sénker
amerikanska importtullar med 5 procentenheter. Denna vecka
rapporterar bade Ericsson samt flera svenska finansbolag.
Internationellt riktas fokus mot halsovard dar Johnson & Johnson
vantas leverera 6ver 20 procent vinsttillvaxt for Q4 jamfort med
samma period aret innan. Vi har sedan oktober 2025 en 6vervikt
mot sektorn.
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Pa torsdag presenteras PCE-inflation, dar huvudsiffran varit i en
stigande trend sedan april 2025. Detta inflationsmatt ar sarskilt
intressant att folja da det anvands av Fed i beslutsfattandet av den
amerikanska styrrantan. Torsdagens publicering ar av ytterligare
vikt, da slapande data for oktober vantas publiceras tillsammans
med novembers siffror, pa grund av hdstens nedstangning av den
amerikanska statsapparaten. Fed-ledamdterna har varit alltmer
oense kring réntesankningstakten och utfallet kan ge mer stod till
rantebesluten. Detta kommer foljas noga av marknaden, da Fed
narmar sig nasta penningpolitiska mote.
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MAKROEKONOMISK KALENDER

HANDELSE

Kina: BNP-tillvaxt Q4 (Y/Y) kl. 03.00
Kina: industriproduktion dec (Y/Y) kl 03.00
Kina: detaljhandelsférsaljning dec (Y/Y) kl 03.00

MANDAG Kanada: KPI dec (Y,/Y) kl 14.30

Tyskland: PPl dec (Y/Y) kl 08.00
UK: arbetsléshet nov kl 08.00
Tyskland: ZEW ekonomiskt sentiment jan kI 11.00

TISDAG

UK: KPI dec (Y/Y) kI 08.00
UK: PPl utdata dec (Y/Y) kl 08.00

Makrohandelser

FOREGAENDE

4,8%
4,8%
1,3%
2,2%

-2,3%
51%
45,8

3,2%
3,4%

VANTAT

4,4%
5%
1,2%
2,2%

-2,4%
5%
49

3,3%

TORSDAG

HANDELSE

Norge: Norges bank réantebesked kl 10.00

USA: BNP-tillvaxt Q3 (Q/Q) (def) kI 14.30
USA: PCE prisindex okt/nov (Y/Y) kl 16.00
USA: person. inkomst./utgifter nov (M/M)

Japan: KPI dec (Y/Y) kl 00.30

UK: GfK konsumentfortroende jan kl 01.01

Japan: S&P PMl tillverk./tjanster jan (prel) kl 01.30
Japan: BoJ rantebesked kI 16.00

Sverige: arbetsléshet dec kl 08.00

UK: detaljhandelsforsaljning dec (Y/Y) kl 08.00
Tyskland: PMl tillverk./tjanster jan (prel) kl 09.30
Eurozonen: PMl tillverk./tjanster jan (prel) kl 10.00
UK: PMl tillverk./tjanster jan (prel) kI 10.30

FOREGAENDE

4%
3,8%
2,8%/-
/=

2,9%
-17
50/51,1
0,75%
8,2%
0,6%
47/52,7
48,8/52,4
50,6/51,4

VANTAT

4,3%
_/_
0,4%/0,5%

-16
50/-
0,75%
0,9%
48/53
49/52,8
50,7/51,7



UTVECKLING

Aktiemarknad

Stockholmsborsen och europaindex fortsatte upp under veckan efter en stark

inledning av 2026.

Lokal valuta (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2026 SEK (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2026
Utvecklade marknader 0, 3 6 13
USA (S&PCOMP) -0,4 P 5 11 18 1 USA (S&PCOMP) - ‘J P 3 5 -2 2
UsA (Nasdaq) -0,7 2 4 14 22 1 USA (Nasdaq) -0,4 1 2 8 1 1
Europa (STOXX 600) 0,8 & 8 14 22 4 Furopa (ST()\(X 600) 0,7 e 5 8 14 3

Sverige (SIXRXD 15 7 8 14 14 4 Sverige (SIXRX) 15 7 8 14 14 4
Tyskland (DAXD 0,1 5 4 5 22 3 Tyskland (DAX) 0,0 3 1 0 14 2
Frankrike (CAC40) -1,2 2 1 3 12 1 Frankrike (CAC40) -1.4 o) -2 2 4 0
Storbritannien (FTSE100) 1,1 & 9 16 26 3 Storbritannien (FTSE100) 1,1 5 6 10 14 3
Japan (TOPIX) 4,1 el 14 31 39 7 lapan (TOPLXO 43 6 7 17 14 7
Tillvaxtmarknader 23 10 8 21 43 6 Tillvaxtmarknader 2,6 6
Hongkong (Hang Seng) 2,4 6 4 Il 42 5 Hongkong (Hang Seng) 2,6 6 2 19 5
Shanghai (CSI 3003 -05 5 3 19 28 2 Shanghai (CSI 300) 0,0 & 3 Vo 12 3
Indien (Sensex) 0,0 -1 0 2 10 -2 Indien (Sensex) -0,5 -2 -5 -9 -13 -3
Ryssland (RTSE) 0,0 0 0 0 0 0 Ryssland (RTS$) 0,3 -1 -2 -5 -17 0
Brasilien (Bovespa) 0,9 4 16 22 36 2 Brasilien (Bovespa) 0,6 5 15 19 26 4

Virlden (MSCI AC World USD)

Varlden (MSCI AC World) 0,6 3 4 7 3 3
Globala sektorer (MSCI)

IT 02 4 4 16 29 2 05 3 1 2

Industri 2.8 8 10 15 29 8 Industn 2,9 7 7 8 10 8

Kommunikationstjanster 1,1 2 5 18 32 1 Kommunikationstjdnster -0,8 1 2 11 10 1

Kraftfarsdrining 1,5 3 0 11 2] 3 Kraftfarsdrining 1.6 2 -2 5 3 2 Materialsektorn har gatt
Material 2,6 10 13 27 33 8 Material 2,8 9 1 20 15 8 starkt hittills i r, mycket
Dagligvaror 2.5 3 3 4 12 3 Dagligvaror 2.7 P 1 -2 -5 3 kopplat till hégre
Séllanképsvaror -1,3 2 4 N 10 2 Séllanképsvaror 1.1 1 2 5 -8 2 r5varupriser.

Fastigheter 33 5 3 5 10 4 Fastigheter 35 4 0 -1 - 5

Halsovard -0,8 3 9 16 12 2 Hilsovard -0,6 2 6 10 -5 2

Bank och Finans -0,2 3 9 12 24 1 Bank och Finans -0, 2 S 6 S 1

Energl 3.1 8 11 13 10 5 Energi 3,2 7 9 6 -7 5

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
USAS &r
USAT0 ar
EMU 2 ar
EMU S ar
EMU0 ar
Japan 10 ar

Styrrantor (%) Idag

Riksbanken

FED (USA)

ECB (Eurozonen)
BOE (Storbritannien)
BCJ (Japan)

BCB (Brasilien)

BOR (Ryssland)

RBI (Indien)

PECOC (Kina)

Ovrigt
Stibor 3M

yield %
2,08
2,42
2,79
3,60
3,83
4,23
2,08
2,42
2,80
2,15

175
3,75
2,15
3,75
0,75
5,25
4,35

Idag
1,96

2,09 215 1,81 175
2,44 2,47 211 2,01
2,82 2,80 2,52 2,34
3,54 3,50 3,44 3,91
3,75 3,68 355 3,98
417 413 3,96 4,45
2,07 2,10 1,90 1,82
2,43 2,40 2,12 2,17

2,83 2,82 253 2,65
2,07 1,93 1,64 1,54

Det har varit mycket fokus pa Fed
den senaste tiden i och med
utredningen av Jerome Powell.

Samtidigt har hogre
inflationsforvantningar bidragit till

1,97
214
2,37
4725
4,40
4,61
2,25
2,29
2,52

118

nagot stigande amerikanska rintor.

2,10
2.41
2,77
3,49
3,70
414
2,09
2,40
2,82
2,04

Valutor

Valutor (%) Kurs

Dollarindex 93 4
EURUSD 116
LUSDSEK 9,24
EURSEK 10,71
GBPSEK 12,36
DKKSEK 1,49
NOKSEK 0,94
USDIPY 1581
USDCNY 6,97

Ravaror (%) Kurs

Ravaruindex 379,2
Olja (Brent) 63,8
Olja (WTD 59,4
Koppar 12 803,0
Zink 3209,0
Guld 45929

5 dag
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2.6
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3,8
4.4
19
20,3
7.9

7.6
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Oljepriset har aterhimtat sig nagot efter den temporira

dippen under 60 dollar fatet tidigare under manaden.

6 man 1ar 2026
1,0 -8,8 11
0,0 12,6 -1.3

5.4 177 0,2
-5.4 -6,7 11
-5,5 -9.4 -0,3
-3,1 -2,5 0,0
6,5 1,7 0,8
-2,9 -5,0 -0,3

6 man 1ar 2026

1,6 1 13
-6,4 -20,9 4.9
-11,5 -251 3,7
32,9 38,7 31
18,4 11,6 2,9
37,2 68,9 6,2



TAKTISK ALLOKERING 3-12 MANADER

Allokeringsindikator
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RANTOR & VALUTOR

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader
Investment Grade

High Yield

RANTOR - EXPONERING

Rénterisk

VALUTOR

usD SEK
EUR SEK
EUR usD

AKTIER

GLOBALA REGIONER

Nordamerika O
Europa
Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader O

GLOBALA SEKTORER

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallanképsvaror
Fastigheter
Halsovard

Bank och Finans
Energi

*utvecklade marknader

O Féregdende betyg (16/1-26)
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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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