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VECKOANALYSEN 18 NOVEMBER - 22 NOVEMBER

En Disneysaga

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:

Amerikanska rantor relativt hoga
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=R3nta, amerikansk 10-arig statsobligation (va)

=Rinta, svensk 10-3rig statsobligation (ha)

Kalla: Bloomberg, Séderberg & Partners

De senaste tva manaderna har allt fler ifrdgasatt om den
amerikanska centralbanken kan fortsatta sanka
styrrantan i rask takt och anda fa inflationen att falla till
malet. Féljden har blivit att amerikanska réntor stigit
relativt rantor i andra lander sdsom svenska. Allt annat
lika hamnar amerikanska rantor pa battre nivaer vilket
kan gynna ranteplaceringar framover.

Allt fler funderingar om tullar
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——Antal ganger "tariffs" ndmnts i amerikanskt earnings call

Kélla: Bloomberg, Soderberg&Partners

Om hogre inflation och hogre rantor enbart orsakas av
lagre bolagsskatt bor det inte vara negativt for borsen.
Om den framsta drivaren i stéllet ar tullar sa ar det mer
negativt. Det ar nu stort fokus pa vilka personer som
Trump utser till sin administration och vilken politik som
kommer foras. Vi noterar att tullar diskuteras alltmer
och att det finns en utbredd oro for dess konsekvenser,
nagot vi foljer noga.

Endast M1 kvar av M7 att rapportera
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= Avkastning under 2024, Magnificent Seven, %

| veckan rapporterar Walmart och Nvidia. Efter svalt
mottagande av rapporter fran bolag inom "Magnificent 7"
blir Nvidias rapport sarskilt intressant. Bolaget ar varldens
storsta sett till marknadsvarde med 3 procent av den
globala borsen, och har en betydande paverkan pa dess
utveckling. Walmart raknas & andra sidan till den mer
defensiva sektorn Dagligvaror och kan ge en inblick i
utvecklingen av konsumenters generella kopmaonster.

Tis, ons.



MARKNADSKOMMENTAR

En Disneysaga

Vi kan konstatera att ranteportfoljer generellt sett haft en god utveckling under
andra halvaret. Bérserna arbetade i uppférsbacke forra veckan. Det fanns dock ljusglimtar.
Disney levererade en god rapport och forutspar tvasiffriga 6kningstal i EPS 2026-2027!

Trump rar inte pa diversifierade ranteportfoljer

Marknaden har, i linje med var bedémning, tolkat Trumps forslag
med sankta bolagsskatter och hojda tullar som nagot som bor leda
till att a) den amerikanska centralbanken maste halla lite hogre
ranta an annars b) amerikanska aktier ga bra, inte minst relativt
svenska och europeiska aktier.

Vi kan nu konstatera att amerikanska aktier haft en mycket god
utveckling under andra halvaret. Hur ser de da ut for 6vriga
tillgangsslag? Faktum ar att obligationsportféljer fortfarande star sig
relativt bra, trots att férvantningarna pa den amerikanska
centralbanken fatt amerikanska statsobligationsrantor att stiga!
Anledningen till detta ar att ranteuppgangen &r valdigt koncentrerad
till amerikanska statsobligationer och inte i samma utstrackning
paverkat vare sig svenska stats- och bostadsobligationer och inte
heller amerikanska foretagsobligationer, som istallet f6ljt med det
positiva borssentimentet. Sedan halvarsskiftet har den svenska
bérsen stigit med ungefar 1 procentenhet. Under samma period har
vara diversifierade stigit med cirka tre procent och vara portfoljer
med foretagsobligationer av kreditbetyget high yield med sex
procent!

En Disneysaga

Borser generellt, men aven IT och kommunikationssektorn tappade i
slutet av forra veckan. Disney gjorde dock sitt basta for att halla
emot inom Kommunikationssektorn. Bolaget levererade en god
rapport med intakter och vinster, i linje eller till och med nagot
battre an analytikers estimat. Det som fick storst uppmarksamhet
var dock att bolaget presenterade langsiktiga prognoser till och med
2027. Disney investerar stora summor i stromningstjanster,
nojesparker och kryssningsfartyg. Enligt Disney kommer detta dock
betala sig. 2025 beraknas vinsten per aktie uppga till hoga ensiffriga
tal for att under 2026 och 2027 uppga till tvasiffriga tal! Rapporten
och kommunikationen fran bolaget togs emot positivt och bidrog till
att aktien, hittills under november, stigit med mer an 20%!

Tunn makroagenda

Under veckan kommer ytterst lite forannonserad data. Fokus lar
fortsatt ligga pa Trumps utnamningar och vilken politik den nya
administrationen férvantas féra samt pa Nvidias rapport!




BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser

RAPPORTER UTL. RAPPORTER

Maha Energy Walmart
Medtronic
XPeng

Eolus Vind NIO

Mysafety NVIDIA

Kopparbergs Palo Alto Networks
Snowflake

Malmbergs Baidu

Abliva Deere & Co

Vivesto Intuit

TORSDAG Alibaba
Aerocrine =
Anoto

OVRIGT

Stédmmor: Mowi
Kapitalmarknadsdag: DNB ca kl 13.00-15.00,
Embracer ca kl 13.00-17.00, Schibsted

Kapitalmarknadsdag: Corem Property ca ki
09.00-13.00, Sinch kI 13.00-17.00, Alimak ca
kI 14.00-17.00

Exklusive utdelning: Atea (NOK 3,5)

Kapitalmarknadsdag: Alfa Laval
Exklusive utdelning: Stolt-Nielsen (USD 1,25)

Stammor: Aker Solutions ca kl. 12.30



MAKROEKONOMISK KALENDER

HANDELSE

Japan: maskinorder sep (Y/Y) kl 00.50
USA: NAHB husmarknadsindex nov kl 16.00

MANDAG

Sverige: Svensk Handel E-handelsindikator kl 06.00
Eurozonen: KPI okt (def) (Y/Y) kI 11.00

Kanada: KPIl okt (Y/Y) kl 14.30

TISDAG USA: bygglov okt (prel) (M/M) kI 14.30

Danmark: BNP Q3 (Y/Y) (prel) kl 08.00
Tyskland: PPl okt (Y/Y) kI 08.00

UK: KPI okt (Y/Y) kl 08.00

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

akrohandelser

FOREGAENDE
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-1,1%
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-1%

TORSDAG

HANDELSE

Norge: BNP Q3 (Y/Y) kl 08.00

Sverige: industr. kapac. utnyttj. Q3 (Q/Q) kl 08.00
Frankrike: industrins férvantningar nov kl 08.45
USA: Philadelphia Fed tillverk. index nov kI 14.30
USA: forsaljning bef. bostader okt (M/M) kI 16.00
Eurozonen: konsum. fértroende nov (prel) kl 16.00
USA: Kansas Fed tillverk. Index nov kl 17.00

Japan: KPI okt (Y/Y)kl 00.30

UK: GfK konsumentfortroende nov ki 01.01

Japan: PMl tillverk./tjanster nov (prel) kl 01.30
Tyskland: BNP Q3 (def) (Y/Y) kl 08.00

Sverige: industrilager Q3 (Q/Q) kl 08.00

UK: detaljhandel okt (Y/Y) kl 08.00

Frankrike: HCOB PMI tillverk./tjanster nov kl 09.15
Tyskland: HCOB PMl tillverk./tjanster nov kl 09.30
Eurozonen: HCOB PMl tillver./tjanster nov kl 10.00
UK: S&P Global PMI tillverk./tjanster nov kl 10.30
USA: S&P Global PMl tillverk./tjanster nov kI 15.45
USA: Michigan konsumentsent. nov (def) kl 16.00
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UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5dag 1Tmdn 3min 6min 1ir 2024
Utvecklade marknader -2.1 0 4 8 27 19
USA CS&PCOMEP) -2,1 1 & n 32 25
UsA (Masdag) -51 2 & 12 33 25
Europa (STOXX 600) -0.7 -3 -1 -3 4 ]
Swerige (51XRX) -25 -3 -1 -4 20 9
Tyskland (DAX) 0,0 -1 & 2 22 15
Frankrike (CACZ40) -0.9 -3 -2 -N 4 -1
Storbritannien (FTSE100) 0.0 -2 -3 -3 12 =)
Japan (TOPXD -11 o 5 0] 17 17
Tillvaxtimarknader -4.4 -6 1 2 14 ]
Hongkong (Hang Seng) -6,2 -4 15 5 12 12
Shanghai (C51300) -33 3 12 12 13 132
Indien (Sensex) =24 -5 -2 720 E
Brasilien (Eovespa) 0.0 -2 -5 0 4 -5

Viarlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, LSD)
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Allindexutveckling ér inklusive utdelningar
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US4 (S&EPCOMP) -0,4
USA (Masdaqg) -15
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Frankrike (CAC40) -13
Storbritannien (FTSE1Q0) -08
Japan (TOPIX) -11

7

1'I

oo Lo L.

39
16
20
24

3;
13
el
12

Tillvaxtmarknader -2.B 0

Hongkong (Hang Seng)
Shanghai (C51300)
Indien (Sensex)
Brasilien (Bovespal

-48
-25
-08
15

1
2]
0]

1

24
2
-6

15
9
-3

19
23
-3

30
27
17

-13

Glnbala sektorer (MSCI)

||‘|dustr|
Kommunikationstjanster
Kraftférsdrining

Material

Dagligvaror
Sallankdpsvaror
Fastigheter

Hilsovard

Bank och Finans

Energi

-15
-10
-0.6
10
-3,2
-0,3
-0.2
-06
-39
.8
12

BRI IVIN SR Y- R N SR ¥

1'I

i
L

—_ ! —
L B o L EA Y Ny v

8
12

34
38
29
11
14
26

2;
38
27

7
5
25
17
14
39

20



UTVECKLING

Rantor, va

utor & ravaror

Héga amerikanska rintor har fatt dollarn att stirkas.

Rantor (aktuella och historiska nivder)

Nominella rantor

Sverige 2 ar 182
Sverige 5 &r 1,26
Sverige 10 &r 21
USAZar 4,33
USAS ar 4,32
USAT0 &r 4.45
EMU 2 ar 215
EMUS ar 214
EMU 10 &r 23

lapan 10 ar 1,07

Riksbanken 275
FED (USA) 4,75
ECE (Eurozonen) 3,40
BOE (Storbritannien) 475
BOJ (lapan) 0,25
BCE (Brasilien) 1,25
BOR (Ryssland) 21,00
REI (Indien) 6,50
PEOC (Kina) 4,35

Stibor 30

2,67

186
200
217
4,27
419
4,30
2,2
218
23

100

182 129 2,67 343 232
188 187 2,31 279 202
205 1,98 2,30 274 207
399 4,09 4,72 493 4,34
386 379 4,36 454 386
403 3,92 4,36 456 3,87
2,22 271 3,06 3,22 2,68
208 219 2,49 258 194
2,23 2,20 2,40 2,60 200
0,924 0,85 0,95 0,80 0,62

Tal fran Fed-chefen Powell tillsammans med oro

for Trumps inflationistiska politik har fatt rintor
att stiga rejalt den senaste tiden.

Valutor

Valutor (%) Kurs S5dag 1Tmén 3min 6min 14ar 2024
Dollarindex 06,7 16 3.3 3.6 22 22 53
EURUSD 1,05 -20 -3,4 =41 =30 =30 -4.6
USDSEK .00 1.7 6,0 48 26 45 a1
EURSEK 159 -0,3 25 05 -0,4 1.4 41
GBPSEK 13,89 -0,8 22 29 25 6,1 al
DKKSEK 155 02 22 0,6 -0,7 03 48
MNOKSEK 099 03 27 1.0 -6 |2 0,6
USDIPY 1549 1.7 38 40 -0,2 27 99
USDCNY 7,23 09 16 1.0 02 -0,1 2,
R&varor (%) Kurs S5dag 1mdn 3min 6min 1ar 2024
Ravaruindex 3345 -0.6 -0.7 21 -1.0 6,5 no
Olja (Brent) 722 -20 =21 =14 -12.6 =111 =71
Olja COWTI) 67,3 -4.8 -55 -15,5 -16,1 -12,9 -6,3
Koppar 20025 -4.7 -55 -6 -1.9 a9 52
Zink 29475 =11 -35 6,0 -1,0 1no 10,9
Guld 25729 -4.2 =34 47 al 314 246



TAKTISK ALLOKERING

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG

Nordiska aktier
Globala aktier
Rantor

Alternativa o

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader
Investment Grade

High Yield

RANTOR - EXPONERING

Réanterisk

VALUTOR

usb SEK
EUR SEK
EUR USsD

AKTIER

GLOBALA REGIONER
Nordamerika

Europa

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT
Industri O
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter
Halsovard O
Bank och Finans
Energi
*utvecklade marknader

OFéregéende betyg (27/6-24)



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 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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