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VECKOANALYSEN 16 DECEMBER - 20 DECEMBER

Centralbanker i centrum

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/
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VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

Fortsitter USA kora ifran
Eurozonen?
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- PMI| sammanvagd, USA

— PMI| sammanvagd, Eurozonen

| borjan av aret var konsensus att Eurozonen skulle borja
komma ikapp USA. Sedan dess har amerikansk tillvaxt
reviderats upp betydligt och divergensen mellan USA
och Europa har vidgats. Aven barometerdata sdsom
inkopschefsindex (PMI) har divergerat. | veckan far vi
PMI-data fran saval USA som Eurozonen. Kommer
avstandet mellan USA och Eurozonen att 6ka an mer?

Mdandag

Riksbanken och Fed fortsitter sanka
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——Svensk styrranta

—USAs styrranta
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Glada svenska konsumenter gynnar

bolag exponerade mot Sverige
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mm Svenskt konsumentfortroende (vanster)

——(0MX breda index mot OMX 30, yy% (hoger)

Svensk inflation &r nagot dver Riksbankens prognos.
Likval, med en lag tillvaxt och dampad sysselsattning
kommer inflationen understiga Riksbankens mal om de
inte fortsatter sanka. Aven fér amerikansk del véntas
inflationen understiga malet om inte sankningar
levereras. Saval Riksbanken som Fed vantas annonsera
sankningar om 0,25 procentenheter denna vecka. Fokus
pa Feds guidning om framtida styrrantor.

Onsdag, Torsdag

Sankningar fran Riksbanken har fatt konsumentfortroendet
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att stiga. Faktisk konsumtion och tillvaxt har &nnu inte

tagit fart, men det bor vara en tidsfraga. Nar

konsumentfortroendet stiger brukar breda svenska

aktieindex gynnas och utvecklas battre an index med

endast de storsta bolagen, vars férséljning endast till

begransad del ar domestik.

Fredag



MARKNADSKOMMENTAR

Centralbanker i centrum

| veckan kommer flera centralbanker att annonsera rantebeslut. Riksbanken lar
sanka till dess att svensk tillvaxt och konsumtion tar fart, nagot som bor gynna svenska

foretag.

Centralbanker sdnker, men i olika takt

| veckan kommer vi fa penningpolitiska beslut fran den amerikanska
centralbanken Fed, den svenska Riksbanken, Norges Bank, Bank of
England samt den japanska centralbanken.

Den svenska Riksbanken har signalerat att det, med stérsta
sannolikhet, annonseras en sankning fran 2,75 till 2,50 procent denna
vecka. Riksbanken kommer ddrmed hamna endast 0,25
procentenheter dver 2,25 som &r den langsiktiga niva som Riksbanken
bedémt motsvarar en god ekonomi i balans. Svensk tillvaxt,
sysselsattning och konsumtion har dock visat stora svaghetstecken
och det ar svart att se att ytterligare en sankning nasta ar till 2,25 blir
den sankning som ger magisk lyftkraft till svensk ekonomi. Det ar
darfor rimligt att rakna med att rantor glider under 2,25, dven om

Riksbanken kommer vidhalla att rantan, pa lite sikt, ska glida mot 2,25.

Den amerikanska centralbanken har tidigare signalerat ytterligare
sankningar med 0,25 procentenheter i ar och ytterligare en
procentenhet nasta ar. Vare sig amerikansk realekonomi eller inflation
visar dock tecken pa omedelbar avkylning. Foljaktligen &r det rimligt
att tanka sig att Fed annonserar en sankning intervallet for styrrantan

till 4,25-4,50 denna vecka, men eventuellt prognosticerar farre
sankningar nasta ar.

Aven om saval Norges Bank som Bank of England véntas lamna sina
styrrantor oférandrade denna vecka sa réknar vi med att bada dessa
centralbanker kommer leverera en serie sankningar nasta ar.

Battre ekonomiska utsikter gynnar breda index

Det ar rimligt att rakna med att Riksbanken kommer leverera
sankningar till dess svensk tillvaxt och konsumtion tar fart. En
forbattring av realekonomisk data bor blir mer markant under forsta
halvaret 2025, nagot som bor stédja svenska bolagsvinster. De storsta
svenska bolagen har oftast huvuddelen av sin forsaljning utomlands.
For att fa en exponering for en battre svensk ekonomi bér man saledes
halla ett bredare urval bolag.
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Bors- och bolagshandelser
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MAKROEKONOMISK KALENDER

MANDAG

TISDAG

HANDELSE

Kina: husprisindex nov (Y/Y) kl 02.30

Kina: industriproduktion nov (Y/Y) kl 03.00
Frankrike: PMI tillverk./tjanster dec (prel) kl 09.15
Tyskland: PMl tillverk./tjanster dec (prel) kI 09.30
Eurozonen: PMl tillverk./tjanster dec (prel) kI 10.00
UK: PMI tillverkning/tjanster dec (prel) kI 10.30
USA: Empire tillverkningsindex dec kl 14.30

USA: PMlI tillverkning/tjanster dec (prel) kl 15.45

UK: arbetsloshet okt kl 08.00

Tyskland: IFO-index dec kI 10.00
Tyskland: ZEW-index dec kI 11.00

Kanada: KPIl nov (Y/Y) kl 14.30

USA: detaljhandel nov (Y/Y) kl 14.30
USA: industriproduktion nov (Y/Y) kl 15.15

UK: KPI'nov (Y/Y) kl 08.00

UK: PPl utdata nov (Y/Y) kl 08.00

UK: detaljhandel nov (Y/Y) kl 08.00

Eurozonen: KPI nov (def) (Y/Y) kI 11.00

USA: bostadsbyggande nov (prel) (M/M) kl 14.30
USA: Fed réntebesked kI 20.00

USA: Fed presstraffkl 20.30

Makrohandelser

FOREGAENDE
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53%
43,1/46,9
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-57%
5,4%
42,9/46,7
43,2/49,5
455/49,5
48,5/51
5,8
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43%
85,6
6.4
1,9%
3,8%
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TORSDAG

HANDELSE

Japan: BoJ rantebesked kl 04.00

Tyskland: GfK konsumentfértroende jan kl 08.00
Sverige: Riksbanken réantebesked kl 09.30

Norge: Norges Bank rantebesked kl 10.00

UK: BoE rantebesked kl 13.00

USA: BNP Q3 (def) (Q/Q) kI 14.30

USA: Philadelphia Fed tillverk. index dec kl 14.30
USA: forsaljning bef. bostader nov (M/M) kI 16.00
USA: Kansas Fed tillverkningsindex dec kl 17.00

Japan: KPI nov (Y/Y) kl 00.30

Tyskland: PPl nov (Y/Y) kl 08.00

Sverige: PPl nov (Y/Y) kl 08.00

Sverige: detaljhandel nov (Y/Y) kl 08.00

UK: detaljhandel nov (Y/Y) kl 08.00

Frankrike: PPl nov (Y/Y) kl 08.45

Sverige: K| Konjunkturbarometer dec kl 09.00
Kanada: detaljhandel okt (Y/Y) kl 14.30

USA: karn-PCE prisindex nov (Y/Y) kI 14.30
Eurozonen: konsum. fértroende dec (prel) kl 16.00
USA: Michigan kons. sentiment. dec (def) kI 16.00
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UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5dag 1mdn 3man 6main 1ir 2024
Utvecklade marknader -1,0 1 5 0 25 23
USA (S&PCOMP) -06 1 2 12 30 29
USA (Nasdaqg) 0.4 4 13 13 36 34
Europa (STOXX 600) -0.8 3 1 1 13 1
Swverige (SIXRX) -20 2 0 0 16 M
Tyskland (DAX) 01 7 9 12 22 22
Frankrike (CACAQ) -0,2 3 0 -3 1 1
Storbritannien (FTSE100) -01 4 1 3 14 N
lapan (TOPIX) 07 1 a 2 12 12
Tillvaxim arknader 0,3 1 3 4 17 n
Hongkong (Hang Seng) 0.5 1 15 12 29 22
Shanghai (C51300) -1.0 -4 25 14 20 12
Indien {Sensex) 05 & -1 8 19 15
Y Brasilien (Bovespa) -1 -2 -2 4 -4 -7

Virlden (MSCI AC World USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

Industri
Kaommunikationstjanster
Kraftfarsdrjning
Material
Dagligvaror
Séllanktpswvaror
Fastigheter
Hilsovard

Bank och Finans
Energi

lindexutveckling ar inklusive utdelningar
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Overlag svaga borser med relativt sma rérelser

SEK (%) 5dag 1mdn 3midn 6man 13r 2024
Utvecklade marknader -0,4 2 14 15 32 34
USA(S&PCOMP) -0, 1 15 B 37 40
USA (Nasdag) 09 4 22 2 43 46
Europa (STOXX 600) -0.9 2 2 305 15
Swverige (SIXRX) -2.0 2 0 0 16 M
Tyskland (DAX) 00 7 1 14 24 26
Frankrike (CACAQ) -0.4 2 1 -1 4 5
Storbritannien (FTSE100) -06 3 4 7 21 20
lapan (TOPIX) -1,2 3 & 9 12 12
Hongkong (Hang Seng) 12 1 25 12 36 34
Shanghai (C51300) -0,7 -5 31 20 25 25
Indien (Sensex) 10 5 =] n 24 23
Brasilien (Bovespa) -0,3 -5 -9 -2 -7 -19
IT 02 3 18 13 44 47
Industri -16 -1 1 13 28 27
Kaommunikationstjanster 21 5 23 21 47 48
Kraftforsdrjning -9 -1 3 12 20 25
Material -15 -1 3 3 Q [
Dagligwaror 0,1 2 4 (S 12
Séllankdpsvaror 15 7 26 27 35 37
Fastigheter -16 -1 2 |3 [ 16
Halsowérd =19 -3 -3 2 m 13
Bank och Finans -0.9 1 17 24 39 40
Energi -1 -3 9 5 15 15

Tillvixtorienterade sektorer fortsitter att ga bittre &n varldsindex




UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivier)

Nominella rantor
Swverige 2 ar
Swverige 5 ar
Swerige 10 ar
USA2ar
USAS ar
USA0 ar
EML 2 ar
EMIUS ar
EMLU0 &r
lapan 10 ar

Styrrantor (%) Idag

Riksbanken

FED (USA)

ECE (Eurozonen)
BOE (Storbritannien)
BOJ (Japan)

BCE (Brasilien)

BOR (Ryssland)

REI (Indien)

PEOC (Kina)

Stibor 30

yield %

190
196
214

426
4,27

4,40
2,07
205
2,25
103

2,75
475
3,15
475
0,25
12,25
2100
€50
4355

255

5 dag
180
185
2,02
413
4,05
415
2,04
196

21N
105

1 man

184
198
214

429

4,30
4,45
218
218
2,39
104

3man

174
170
189
3,61
3,44
3,65
2,49
2,02
2,09
0,85

6 man

257
2,25
2,24
472
4,26
424
307

251
2,47
0,96

1ar

312
2,33
2,27
4,48
4,01
403
2,92
216
214
0,69

Réntor har aterigen stigit efter amerikansk prisdata

2024

232
2,02
2,07
434
386
387
268
194
2,00
062

Valutor

Valutor (%)

Dallarindex
EURUSD
USDSEK
EURSEK
GEPSEK
DKKSEK
MWOKSEK
USDIPY
USDCMY

Rivaror (%)

Révaruindex
Olja (Brent)
Olja ONTIE
Koppar
Fink

Guld

Kurs 5 dag
7.0 09
105 -0.7
10,99 0,6
152 -0
13,86 -05
154 03
0,99 07
1537 25
7,28 03
Kurs 5 dag
3527 27
742 27
715 43
90525 -0,8
30955 08
26626 10

1man

05

-0.%9

02

-0.8
-07
-0,6

03

-0.%9

08

1man

53
27
4.0
01
3.8
23

3man

58

5.4

77
12
33
15
30
2,3
26

3man

8.6
24
28

=27

6.6
3,4

6 man

17

-26

50
23
38
26
09
-21
04

6 man

19

-10.2
-10.1
-7.6

8.2

153

1ar

40

-28

52
2,2
59
21
39
59
13

1ar
19,4

02
36
8,7

276
34,3

2024

56

-5.0

9.0
35
7.9
4.1
08
9.0
26

2024
17.0
-4.5
-05

58

16,5
289



TAKTISK ALLOKERING

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG

Nordiska aktier
Globala aktier
Rantor

Alternativa o

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader ( 1@)
Investment Grade O

High Yield

O Féregdaende betyg (22/11-24)

RANTOR - EXPONERING

Réanterisk

VALUTOR

usb SEK
EUR SEK
EUR USsD

AKTIER

GLOBALA REGIONER

Nordamerika
Europa
Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter
Halsovard

Bank och Finans
Energi

*utvecklade marknader



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 sidotjénst utarbeta och sprida investerings- och
finansanalyser samt andra former av allméanna rekommendationer rérande handel med finansiella instrument. Som grund fér analysen har
kdllor anvants som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Séderberg & Partners ansvarar inte for riktigheten av informationen eller for
felaktigheter eller brister i bearbetningen darav.

Syftet med analysen &r att ge Séderberg & Partners kunder allmanna rekommendationer och analysen utgdr saledes inte tillhandahallande
av personlig investeringsradgivning enligt lag (2007:528) om véardepappersmarknaden eller vid var tid gallande motsvarighet av namnd
lag. Analysen bor inte ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut. Investerare bor soka finansiell radgivning angaende lampligheten i
att investera i de vardepapper, investeringsstrategier eller forsékringsprodukter som diskuteras eller presenteras i denna analys och bor
forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nddvandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida
resultat.

Soderberg & 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 anvdndandet av denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller
kopieras for anvandning utan Soderberg & Partners féregaende godkannande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer &r central och Bolaget har antagit interna
riktlinjer for att sdkerstalla 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 begréansat 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 forekomma
att analytiker eller narstaende personer har innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation for. Vid osdkerhet 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

Henrik Erikson
INVESTERINGSSTRATEG

Gustav Brandén
STUDENTANALYTIKER
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