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VECKOANALYSEN 8 APRIL - 12 APRIL

Rapportsisongen drar igang

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:

De amerikanska bankerna
inleder rapportsasongen
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Tiden ar kommen for att fa veta hur bolagen presterade
under det forsta kvartalet 2024. | vanlig ordning inleds
rapportsasongen med att de amerikanska bankerna
bekanner farg. P& fredag far vi ta del av rapporterna fran
Blackrock, Citi, JP Morgan och Wells Fargo. Bankerna
har fortsatt halla upp val da rantorna fortsatt vara hoga,

men nar rantan val borjar falla tillbaka [6per de en risk
att underprestera relativt andra sektorer.

Fredag

Inflationsbonanza runt om i
varlden
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Veckan bjuder dven pa mycket intressant
inflationsstatistik. | USA vantas KPI 6ka fran 3,2 till 3,4
procent, men KPI| ex. mat och energi vantas minska fran
3,8 till 3,7 procent. Att inflationen faller tillbaka &r en
forutsattning for centralbankerna att sanka rantan. |
Sverige vantas vi f& se KPI sjunka marginellt fran 4,5 till
4,4 procent, samtidigt som KPIF, alltsa inflationen med

fast ranta, vantas 6ka marginellt fran 2,5 till 2,6 procent.

Onsdag, Fredag

Feds motesanteckningar presenteras
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Marknadens inprisade rantehdjningar

Source: LSEG Datastream. Séderbera & Partners

Feds medianprognos

Pa onsdag far vi ta del av protokollet fran det senaste
Fed-motet. Efter stark ekonomisk data och en inflation
som inte fallit i en tillfredsstéllande takt var det nagot
ovantat att ledamoterna skulle fortsatta signalera tre
rantesankningar under aret. Darfor blir det valdigt
intressant att se hur de resonerat kring detta.

Onsdag



MARKNADSKOMMENTAR

Rapportsisongen drar igang

Nu ar det dags igen. Bolagen ska bekdnna farg, vilket innebér att under de

kommande sex-sju veckorna sa kommer mycket fokus ater att riktas mot féretagens vinster

och framtidsutsikter. Bankerna ar forst ut, i vanlig ordning.

Mattliga forvantningar pa bolagen
Forvantningarna pa de amerikanska bolagen ar alltid
intressanta att tolka. Generellt sett kommer bolagens vinster
alltid in ett antal procent hogre an analytikernas estimat.
Samtidigt sa reviderar analytikerna i regel ned estimaten
under de tre manader som foregar rapporten, for att sedan
bli chockade nar deras nya estimat Overtraffas.

Blickar vi tillbaka dver de senaste 20 aren, eller 80 kvartalen,
har estimaten 6ver vinsterna pa det amerikanska
storbolagsindexet S&P 500 i snitt reviderats ned med 3,9
procent under kvartalet innan rapporterna slappts. Under det
forsta kvartalet i ar har vinstestimaten "endast” reviderats
ned med 2,5 procent, alltsa 1,4 procentenheter mindre &n
historiskt snitt. Det blir intressant att se om detta far nagon
effekt pa om, och hur mycket, bolagen i slutandan overtraffar
estimaten. For narvarande bedéms vinsterna stiga med 3,6
procent.

Rintebesked fran ECB kan ge hint om
framtiden

Just nu rader det viss oklarhet om vilken centralbank som
kommer vara forst ut att sanka styrrantan. Historiskt
tenderar den amerikanska centralbanken Fed att sénka forst,
men det ar osdkert om sa blir fallet denna gang. Ser man till
ECB sa ar marknaden relativt 6vertygad om att man kommer
sdnka rantan i juni. Huruvida man fortsatter rakna med detta
efter torsdagens rantebesked aterstar att se, men
inflationsdata i eurozonen, som fallit snabbare &n vantat, gor
i alla fall att marknaden ar saker pa sin sak.

Ser man till Fed sa rader inte samma sékerhet. Det prissétts i
dagslaget att de kommer sanka rantan antingen i juni eller i
juli, men det har pa sistone hojts roster fran saval
marknadsdeltagare som Fed-ledamdéter om att det inte gar
att utesluta att rantesankningarna skjuts anda till 2025. Vi
ser det som mest sannolikt att aven Fed borjar sénka réantan
under aret, men en bibehallen stark amerikansk konjunktur
och arbetsmarknad minskar chansen for detta.




BORSKALENDER

Bors- och bolagshidndelser

RAPPORTER UTL. RAPPORTER OVRIGT

Industrivarden - Borsstatistik: Clas Ohlson (forsaljningssiffror
fér mars)

MANDAG

- PGS Stéammor: Fabege, Indutrade, NCC
Exklusive utdelning: Solnaberg Property

Creadks Stolt-Nielsen Stammor: Bonava, Pandox, Telia
Busiin Delta Air Lines Exklusive utdelning: Fabege (0:45 SEK per
aktie), Indutrade (2:85 SEK), NCC (4:00 SEK)
; - Stammor: Aker Solutions, Astra Zeneca,
Avanza, Dometic, Norske Skog, Saab
TORSDAG Exklusive utdelning: Pandox (4:00 SEK), Telia
(0:50 SEK)
Atrium Ljungberg Bl'a'ckRock Stammor: XXL, Astralis, Pexip
Citigroup Exklusive utdelning: Aker Solutions (NOK
JPMorgan Chase 2,00), Avanza (11:50 SEK), Dometic (1:90
Wells Fargo SEK), Pexip (NOK 1,1), Saab (3:20 SEK)

Fast Retailing




MAKROEKONOMISK KALENDER

HANDELSE

Tyskland: handelsbalans feb kI 8.00
Tyskland: industriproduktion feb kl 8.00

MANDAG

UK: BRC detaljhandel mar (Y/Y) kl 01.01
Australien: NAB affarsklimat mar ki 3.30

Japan: konsumentfértroende mar kI 7.00

TISDAG

Sverige: BNP feb (M/M) kI 8.00

Sverige: hushallens konsumtion feb (M/M) kI 8.00
Sverige: industriproduktion feb (M/M) kI 8.00
Sverige: industriorder feb (Y/Y) kI 8.00

USA: karninflation mar (Y/Y) kl 14.30

USA: inflation mar (Y/Y) k| 14.30

Kanada: rantebeslut kl 15.45

USA: protokoll fran FOMC-métet kl 20.00

Makrohandelser

FOREGAENDE

€27,5B
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VANTAT

€25,5B
0,3%

11%

40,0

0,3%
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TORSDAG

HANDELSE

Kina: inflation mar (Y/Y) kl 3.30

Kina: PPI mar (Y/Y) kl 3.30

Norge: BNP feb (M/M) kI 8.00

Sverige: husprisindex mar kI 8.00

Italien: industriproduktion feb (M/M) kI 10.00
Eurozonen: aktuell rénta pa inlaningsfacilitet kI 14.15
Eurozonen: ECB réntebeslut kl 14.15

USA: PPImar (Y/Y) kl 14.30

USA: karn-PPI mar (Y/Y) kl 14.30

Eurozonen: ECB presskonferens kI 14.45

Sydkorea: rantebeslut kI 3.00

Kina: handelsbalans mar kI 5.00

Japan: industriproduktion feb (M/M) kI 6.30
Tyskland: inflation mar (Y/Y) kl 8.00
Sverige: KPI mar (Y/Y) kl 8.00

Sverige: KPIF mar (Y/Y) kl 8.00

Sverige: KPIF ex. energi (Y/Y) kl 8.00

UK: BNP feb (M/M) ki 8.00

UK: industriproduktion feb (M/M) kI 8.00
Frankrike: inflation mar (Y/Y) kl 8.45
Spanien: inflation mar (Y/Y) kI 9.00

Indien: inflation mar (Y/Y) kl 14.00

USA: Michigan sentimentindex apr (prel) kl 16.00

FOREGAENDE
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4,9%
79,0



UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5dag 1madn 3madn 6Gman 1ar 2024
Utvecklade marknader -1 p 10 22 25 8
USA(S&PCOMP) -1 3 1 23 29 10
USA (Masdag) -1 2 12 23 37 2
Europa (STOXX 6000 -1 3 7 (= 15 7
Swerige (51XRX) -1 5 10 24 1= 7
Tyskland (DAX) -2 3 10 21 17 2
Frankrike (CAC40) -2 2 = (5] 14 7
Storbritannien (FTSE1003 0 4 4 a 7 3
Japan (TOPIX) -2 0 14 21 39 15
Tillvaxim arknader 0 3 5 14 9 3
Hongkong (Hang Seng) 1 4 2 -2 -4 -1
Shanghai (C51300) 1 0 7 -3 -1 4
Indien (Sensex) 1 1 3 14 26 3
Erasilien (Bowvespa) -1 -1 -4 12 26 -6
Varlden (USD) -1 2 9 )l 23 7

IT 1 1
Industri 1 3
Kommunikationstjanster 1 7
Kraftfdrsdrjning 1 3
M aterial 1 &
Dagligvaror -2 0
Séllankdpsvaror -2 1
Fastigheter -3 -1
Halzsoward -3 -1
Bank och Finans -1 3
Energi 3 1

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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Dystert borshumér under veckan da marknadens forhoppningar om

ranteséinkningar fran Fed skakades om.

SEK (%) 5dag 1man 3midn 6Gman 1Tar 2024
USA(S&PCOMP) -1 =] & 9 32 =
USA (Masdag) -1 5 7 2 40 15
Europa (5TOXX 600) -1 5 i [8] 15 16 [}
Sverige (SIXRX) -1 5 10 24 % 7
Tyskland (DAX) -2 5 13 20 19 12
Frankrike (CACA40) -2 4 12 15 15 m
Storbritannien (FTSE100) -1 5 a 2 11 a
Japan (TQPIX) -3 2 13 15 23 12
Hongkong (Hang Seng) 1 7 & -5 -12 4
Shanghai (C51300) 0 2 1 -5 -13 a3
Indien (Sensex) 1 3 a o 27 9
Brasilien (Bovespa) -2 0 -3 n 29 -4

Varlden -1 5 14 17 26 13
Globala sektorer (MSCI)
21 26 45 17

IT -1 4

Industri 1 &) & 22 30 15
Kommunikationstjanster 1 0 12 12 36 20
Kraftférsdrining -1 G 4 12 3 7
Miaterial u] 9 10 14 13 a2
Dagligvaror -3 2 5 4 1 G
Sallankdpsvarar -2 3 12 13 24 0
Fastigheter -3 2 3 n 2 2
Halsoward -3 2 7 ) 16l 10
Bank och Finans -1 &) 13 20 31 15
Energi 3 14 17 12 22 20



UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Oljepriset tog fart under veckan efter att

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %
Sverige 2 ar 2,80
Sverige 5 ar 2,48
Sverige 10 ar 2,50
USA 2 ar 4,81
USAS ar 439
USA 10 ar 4,40
EMIU 2 ar 2,97
EMIU S ar 2,4
EMUTO ar 2,38
Japan10ar 0,74
Riksbanken 4,00
FED (USA) 5,50
ECB (Eurozonen) 4,50
BOE (Storbritannien) 5,25
BCJ (Japan) 0,00
BCB (Brasilien) 10,75
BOR (Ryssland) 18,00
REI (Indien) 6,50
PBOC (Kina) 4,35

Stibor 3M

401

5 dag

2,68
2,34
2,33
470
4723
4721
2,95
2,35
227
0,72

Réntor steg dverlag under veckan, men

1 man

2,66
2,35
2,37
459
415
414
2,95
2,39
2,30
0,70

3 man

2,40
213
218

4.47
401

405

2,84

2,09
214
0,61

rorelsen var inte lika pataglig i eurozonen.

3,87
2,68
194
2,00
0,62

Israel formodas ha dédat iranska militara

ledare.

Valutor

Valutor (%)

Dollarindex
EURUSD
USDSEK
EURSEK
GBPSEK
DEKSEK
NOKSEK
UsDIPY
USDCNY

Ravaror (%)

Ravaruindex
Olja (Brent)
Olja (WTDH
Koppar
Zink

Guld

Kurs
104,3
1,08
10,65
11,52
13,44
1,55
0,99
157,6
7,24

Kurs
3449
89,2
87,4

G 3295
26385
23230

5 dag

0,2
02
-0,4
0,2
0,5
01
07
0,1
0,1

5 dag

2,6
2,1
4
5,2
8,2
4.9

1 man

05
0,5
29
23
19
23
12
10
05

1 man

84

77
10,4
9.9
75
9,2

3 man

1.8
415

44

29

272
3,3

3.0
0,0

3,
1,

1
1

3 man
13,4
13,0
18,0

10,2

3,0
13,0

6 man

’1,9
2,7

-3,3

0,7
03
-0,8
-1.3
2,0
’049

6 man

1.3

6,1
6,2
18,1
6,5

27,8

1ar 2024
2,4 29
0,9 201
2,5 5,7
16 35
3.8 46
21 43
0,1 13
15,8 75
5.2 2,0
1ar 2024
15,3 14.4
49 149
8,4 21,5
6.2 9,0
5.4 -0,7
15,2 12,5



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 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.

ANALYTIKERNA BAKOM ANALYSEN

Marcus Tengvall
ANSVARIG TAKTISK ALLOKERING

Sebastian Gierlowski Carling
INVESTERINGSSTRATEG

Cathrine Danin
INVESTERINGSSTRATEG

Gustav Zetterquist
' STUDENTANALYTIKER
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