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VECKOANALYSEN 15 APRIL - 19 APRIL

Den geopolitiska oron stiger

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:

Irans attack mot Israel gor
marknaden nervos
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Saurre: | SFG Datastrenm Séderhern & Partners

| helgen avfyrade Iran 6ver 200 drénare och robotar
mot Israel, efter att iranska militarer tidigare dodats i
Syrien. Detta ar en upptrappning i det redan spanda
laget i regionen. | takt med den stigande oron 6ver den
eskalerande konflikten steg oljepriset och dollarn redan
forra veckan. Mycket hdnger nu pa hur attacken
besvaras dar ytterligare upptrappning kan paverka

borsen negativt och fa oljan, réntor och dollarn att stiga.

Lds mer nedan i var extrainsatta marknadskommentar
pa sida 3.

Rapportsisongen borjar pa allvar
i Sverige

30%

2023 2024
Stockholmsbérsen (SIX RX)

Source: LSEG Datastream. Séderbera & Partners

| skuggan av all geopolitik borjar dven rapportsasongen
pa allvar i Sverige. Efter &rets uppgangar ar
forvantningarna hdga och eftersom vi inte har fatt nagra
vinstvarningar an bor inte utfallen avvika allt for mycket
fran forvantansbilden. Bolagens prognoser blir som
alltid av storst vikt och det ar dven intressant att se om
bolagen lyckas bibehalla de senaste kvartalens hoga
marginaler.

Hela veckan

Bolag som gynnas av Al-boomen
bekanner fairg
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Varken ASML eller TSMC hor till de bolag som ndmns
mest nar man diskuterar framvéaxten av Al, men bada
dessa dr essentiella for utvecklingen. ASML gor
namligen de maskiner som anvands for att tillverka
avancerade halvledare och deras maskiner ar de enda
som ar avancerade nog for att géra Al-chip. Samtidigt ar
TSMC det bolag som star for i princip all produktion av
dessa chip. Bada bolagen rapporterar i veckan.

Onsdag, Torsdag



EXTRAINSATT MARKNADSKOMMENTAR

Den geopolitiska oron stiger

| helgen avfyrade Iran 200 dronare och robotar mot Israel. Mycket hanger nu pa
hur attacken besvaras av Israel och omvarlden. Historiken visar att geopolitiska handelser
isolerat inte paverkar marknaden markbart, utan avgorande ar vad foljdeffekterna blir.

Irans agerande 6kar den geopolitiska oron

| helgen avfyrade Iran 6ver 200 drénare och robotar mot Israel.
Angreppet har foregatts av flera iranska hot efter att iranska
militarer tidigare dédats. Risken for en iransk hamndaktion har
darfor legat i korten den senaste tiden.

Iran och Israel har legat i konflikt i decennier och bada har en

historia av att angripa motstandarens intressen, ofta via ombud.

Men helgens anfall sticker ut da det ar Irans férsta attack mot
Israel fran eget territorium

Helgens svar fran Iran riskerar att trappa upp det redan spanda
laget i regionen och G7-landerna har samlats for att forséka
lugna den infekterade situationen. USA och Biden har dven varit
tydliga mot Israel om att inte ga till motattack.

Risken for upptrappning gér marknaden
nervos

Iran ar en valdigt stor oljeproducent och omvarlden kommer
diskutera diplomatiska svar pa attacken. Ett potentiellt utfall
skulle kunna vara ytterligare sanktioner mot oljeexporten. | takt
med den stigande oron 6ver den eskalerande konflikten steg

darfor oljepriset redan férra veckan samtidigt som riskaptiten
foll pa varldens borser. Pa sa satt har redan en iransk
vedergallning mot Israel till viss del prisats in av marknaden.

Allt hanger nu pa hur attacken kommer att besvaras dar risken
for en ytterligare upptrappning gér marknaden nervés. Vid en
eskalering kan oljepriset stiga ytterligare och stora
inflationsnedgangen och centralbankernas planer pa att sénka
styrrantorna. Med Ryssland/Ukraina-konflikten farskt i minnet
vill marknaden inte se att den geopolitiska situationen smittar
av sig pa energimarknaden.

Som vi kommunicerat tidigare visar dock historiken att
geopolitiska handelser isolerat inte paverkar marknaden
markbart utan avgérande &r vad foljdeffekterna blir. Tittar vi till
exempel pa Rysslands invasion av Ukraina sa var det de
stigande energipriserna som utloste oron pa marknaden. Darfor
blir foljdeffekterna det viktiga att bevaka har.

Vi bevakar utvecklingen mycket noga

An s& lange ser vi ingen anledning att dndra allokering eller
positionering men foljer naturligtvis handelseutvecklingen
mycket noga.




MARKNADSKOMMENTAR

Riksbanken visar viagen

Lagre utbudsdriven inflation mojliggdr for centralbanker att bérja sanka sina
styrrantor. Ett undantag ar USA dar en god konjunktur férsenar sankningarna nagot.
Troligtvis séanker Riksbanken fére de europeiska och amerikanska centralbankerna.

Riksbanken har anledning att sianka i maj

| slutet av mars publicerade Riksbanken sina prognoser for
bland annat inflation och styrranta. Enligt dessa skulle en
forsta styrrantesankning fran 4 procent ske i maj eller juni i
ar och fram till sommaren 2025 skulle styrréantan sankas till
ungefar 3 procent.

Foérra veckan publicerades svenska inflationssiffror som
visade att inflationen, matt som KPIF, blev 2,2 procent, vilket
var betydligt lagre én Riksbankens prognos om 2,7 procent.
Det gor att vagskalen lar tippa 6ver till en férsta sankning i
maj och vi raknar darefter med att Riksbanken kommer
sanka minst sa mycket som i deras nuvarande prognoser.
Detta forutsatter forstas att situationen i mellandstern inte
eskalerar sa pass att centralbankernas prognoser nu
omkullkastas.

Som det ser ut nu kommer dérmed Riksbanken paborja
sankningar fore ECB. Vid ECBs senaste presskonferens
meddelades att nagra medlemmar hade velat sanka
styrrantan redan nu i april, men att dessa gatt med pa att
vanta till juni da det finns mer data. Mycket talar saledes for
att ECB pabdrjar sina séankningar i juni d.v.s. strax efter

Riksbanken.

Styrka i USA sinkar ridntesiankningar

Om mycket talar for att Riksbanken och ECB kan bérja sanka
snart sa &r situationen mer prekar i USA. De senaste
manaderna har det funnits indikationer pa att amerikansk
inflation faller i nagot langsammare takt, vilket dven
bekraftades av forra veckans hoga inflationsdata. Det &r
darfor rimligt att rakna med att Fed kommer att sénka efter
Riksbanken och ECB och under tiden kan dollarstyrkan besta.

Att inflationen nu faller ar ett tecken pa att utbudsstérningar
forsvunnit vilket ar positivt for riskfyllda tillgangar. Att
amerikansk inflation faller i langsammare takt tolkas av
manga som negativt. En anledning till den hoga amerikanska
inflationen &r dock en god konjunktur och en hog efterfragan,
varfor det langsiktigt inte bor vara alltfor negativt for de
amerikanska borserna. Vi noterar att borser har gatt valdigt
starkt under aret men kvarstar forsiktigt positiva framaver.
Med det sagt sa foljer vi forstas situationen i mellandstern
noga, vilket numera utgdr den storsta riskbilden till en god
utveckling for bérsen framover.




BORSKALENDER

Bors- och bolagshidndelser

MANDAG

TORSDAG

Ericsson
HMS Networks

Volvo
Nilérn
Platzer
VEF

Nordea
ABB
Tele2
EQT

AQ Group
Kinnevik
Vitec

Avanza
Dometic
Elanders
Ovzon

RAPPORTER
Vitrolife Mycronic
Investor Nokia
Note
Arjo
BE Group
Fastpartner

Hansa Biopharma

UTL. RAPPORTER

Goldman Sachs

Topdanmark

Bank of America
Morgan Stanley
Johnson & Johnson
UnitedHealth Group

NEL

Tryg
ASML

Elkem

Netflix

Procter & Gamble
TSMC

Blackstone
Intuitive Surgical

Elisa

Alma Media
Norske Skog
Uponor
American Express
SLB

OVRIGT

Stédmmor: Holmen
Exklusive utdelning: Cibus (0:07 EUR)

Kapitalmarknadsdag: Vertiseit
Exklusive utdelning: Holmen (8:50 SEK + extra
3:00 SEK)

Stammor: Note, Arjo, Concentric, Husqvarna,
JM, Orkla

Stédmmor: Sweco

Exklusive utdelning: Arjo (0:90 SEK),
Concentric (4:25 SEK), Husqvarna (1:00 SEK),
JM (3:00 SEK), Orkla (NOK 6,00)



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohandelser

HANDELSE FOREGAENDE VANTAT HANDELSE FOREGAENDE VANTAT

Finland: inflation mar (Y/Y) kl 7.00 3,0% 3,0% USA: Philadelphia Fed tillverkningsindex apr ki 14.30 3,2 3,8
Eurozonen: industriproduktion feb (M/M) kI 11.00 -3,2% 11% USA: forsaljning bostader mar (M/M) kI 14.30 9,5% -2,2%
USA: detaljhandel mar (M/M) kI 14.30 0,6% 0,3%
MAN DAG USA: lager osalda varor feb (M/M) kI 16.00 0,0% 0,3%
USA: NAHB husmarknadsindex apr kI 16.00 51 51
TORSDAG
Kina: BNP tillvaxt Q1 (Y/Y) kl 4.00 52% 5,0%
Kina industriproduktion mar (Y/Y) kI 4.00 7,0% 5,4%
Kina: detaljhandel mar (Y/Y) kl 4.00 5,5% 4.5%
TISDAG UK: arbetsloshet feb kl 8.00 3,9% 4,0%
Eurozonen: ZEW-index apr kI 11.00 33,5 34,0
lyskland: ZEViCindexaprki1.00 7 S Japan: inflation mar (Y/Y) kl 1.30 2,8% 2,8%
Kanada: inflation mar (/) kI 14.30 2.8% 2.7% Japan: karninflation mar (Y,/Y) k| 1.30 2,8% 2,7%
USA: bygglov mar (M/M) (prel) kl 14.30 2,4% -0,7% Tyskland: PPl mar (Y,/Y) kI 8.00 41% 42%
UK: detaljhandel mar (M/M) ki 8.00 0,0% 0,2%
UK: inflation mar (Y/Y) kl 8.00 3,4% 3,1%
UK: kérninflation mar (Y/Y) kl 8.00 4,5% 4.3%
Eurozonen: inflation mar (Y/Y) kI 11.00 2,6% 2,4%

Eurozonen: karninflation mar (Y/Y) kI 11.00 3,1% 2,9%




UTVECKLING

Aktiemarknad

Svagare riskaptit under forra vecka pressade varldens borser, i lokal valuta.

Lokal valuta (%) 5dag Tmén 3mén 6man 1ar 2024
Utvecklade marknader -1 -1 6 7 22 6
USA (S&PCOMP) -2 -1 7 19 27 8
USA (Nasdaq) 0 -1 8 20 37 8
Europa (STOXX 600) 0 0 7 13 13 6
Sverige (SIXRX) -1 1 8 19 16 6
Tyskland (DAX) -1 0 7 16 14 7
Frankrike (CAC40) -1 -1 7 13 12 6
Storbritannien (FTSE100) 1 4 6 7 6 5
Japan (TOPIX) 2 5 12 19 41 18
Tillvéxtmarknader 0 0 5 9 8 2
Hongkong (Hang Seng) 0 -2 3 -7 -14 -1
Shanghai (CSI 300) -3 -3 6 -6 -13 1
Indien (Sensex) 0 1 2 12 25 3
Brasilien (Bovespa) -1 -1 -4 8 18 -6

Varlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT 0 -1 12 25 44 12
Industri -1 2 10 20 27 9
Kommunikationstjanster 0 4 n 19 34 13
Kraftforsorjning 0 2 1 12 0 2
Material 0 4 8 14 10 5
Dagligvaror -1 -3 0 6 -1 1
Séllanképsvaror 0 0 7 13 23 5
Fastigheter -2 -4 -3 9 3 -4
Hélsovard -2 -4 0 7 5 3
Bank och Finans -2 -1 8 18 24 7
Energi 0 9 15 N 18 14

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

En svagare svensk krona gjorde daremot att globala bérser var upp, i svenska

kronor matt.

Tman 3mén 6mén 1ar 2024

SEK (%)

5 dag

USA (S&PCOMP) 1 6 18 34 17
USA (Nasdaq) 2 6 15 19 44 17
Europa (STOXX 600) 1 4 10 13 15 n
Sverige (SIXRX) -1 1 8 19 16 6
Tyskland (DAX) -1 4 n 17 17 12
Frankrike (CAC40) 0 3 n 14 14 n
Storbritannien (FTSET00) 2 7 10 8 12 n
Japan (TOPIX) 4 8 12 16 29 18
Hongkong (Hang Seng) 2 4 10 -8 -10 6
Shanghai (CSI 300) 0 2 n -6 -13 7
Indien (Sensex) 2 7 8 n 29 n
Brasilien (Bovespa) 0 2 -4 5 19 -4
2 5 24
Industn 1 7 15 20 30 16
Kommunikationstjanster 2 10 18 18 40 22
Kraftforsorjning 2 8 6 n 4 8
Material 2 9 13 14 13 10
Dagligvaror 1 3 5 6 3 7
Sallanképsvaror 2 5 12 13 27 12
Fastigheter 0 2 2 8 7 2
Halsovard 0 1 5 7 10 10
Bank och Finans 0 5 13 18 29 14
Energi 2 15 21 N 23 22



UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor yield %
Sverige 2 ar 2,72
Sverige 5 ar 2,40
Sverige 10 ar 2,43
USA 2 ar 4,97
USA 5 ar 4,55
USA 10 ar 452
EMU 2 ar 2,96
EMU 5 ar 2,39
EMU 10 ar 2,34
Japan10 ar 0,84
Styrréntor (%) ldag
Riksbanken 4,00
FED (USA) 5,50
ECB (Eurozonen) 4,50
BOE (Storbritannien) 5,25
BOJ (Japan) 0,00
BCB (Brasilien) 10,75
BOR (Ryssland) 16,00
RBI (Indien) 6,50
PBOC (Kina) 435

Stibor 3M 4,00

5 dag

2,80
2,48
2,50
4,81
4,39
4,40
2,97
2,41
2,38
0,74

1man

2,60
2,27
2,30
4,64
417
4,16
2,96
2,38
2,31
0,77

3 man

2,34
2,10
2,16
4,22
3,83
3,95
2,80
2,07
2,14

’

0,57

6 man

3,43
2,96
2,91
513
4,71
4,71
3,27
2,73
2,75
0,73

1ar
2,97
2,51
2,37
3,97
3,48
3,41
2,84
2,38
2,36
0,41

2024

2,32
2,02
2,07
4,34
3,86
3,87
2,68
1,94
2,00
0,62

Efter stark amerikansk inflation och den upptrappade konflikten mellan Iran och

Israel har dollarn stérkts. Kronan har forsvagats bade mot dollarn och euron.

Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag
Dollarindex 106,0 1,7
EURUSD 1,06 -1,7
USDSEK 10,91 2,4
EURSEK 11,60 0,6
GBPSEK 13,57 1,0
DKKSEK 1,55 0,0
NOKSEK 0,99 0,2
USDJPY 153,0 0,9
USDCNY 7,24 0,0
Ravaror (%) Kurs 5 dag
Ravaruindex 345,6 0,2
Olja (Brent) 90,1 -1,6
Olja (WTD 85,8 -2,2
Koppar 9 457,5 14
Zink 28285 7,2
Guld 2413,0 3,9

I takt med den stigande oro 6ver den

eskalerande konflikten mellan Iran och Israel
steg oljepriset redan forra veckan.

1 man

3,0
-2,6
6,6
38
3,6
31
1,6
36
0,9

1 man

7,5
9,1
9,3
9,3
10,5
1.6

3 man

35
-3,1
6,4
31
3,6
2,6
-0,2
57
1,0

3 man

14,2
14,4
17,6
13,4
12,5
17,6

6 man

-0,5
0,7
-0,4
03
14
-0,4
-0,8
21
-0,8

6 man

10,0
4,6
35

18,4

15,5

28,8

1ar
4,5
-3,2
55
21
52
14
0,9
14,7
51

1ar
14,0
3,2
3,0
6,1
1,6
20,2

2024

4,6
-3,8
8,3
4,2
5,6
4,3
15
8,5
2,0

2024

14,7
15,9
19,3
10,5

6,4
16,8



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.
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