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VECKOANALYSEN 2 DECEMBER - 6 DECEMBER

Positiv bild nar vi blickar ini 2025

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:

Fullt fokus pa den amerikanska

arbetsmarknaden
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| veckan publiceras amerikanska jobbdata som ADP och
nonfarm payrolls (NFP). NFP visar manatligt skapande
av arbetstillféllen, dar oktobers siffra var 12 00O0. Efter
svagheten véntas sysselsattningen aterhdmta sig i
november da effekterna fran Boeing-strejken samt
orkanerna Helene och Milton bedéms ha avtagit.
Estimaten ligger pa 200 000 och arbetslosheten vantas
ligga kvar pa 4,1 procent.

Onsdag - ADP privat sysselsdttning, Fredag - NFP

Inflationsutfall ger en sista bild infor
Riksbankens decembermote
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Under veckan far vi ta del av bade snabb-KPIF och
inflationsforvantningar. KPIF i oktober kom in pa 1,5
procent, upp 0,4 procentenheter fran september men
under Riksbankens mal, vilket 6ppnar for fortsatta
rantesankningar. Tillsammans med
inflationsforvantningar som slépps pa onsdag, ges en
bild av kostnadstrycket infor Riksbankens nasta mote
den 18 december dar de vantas sénka med 0,25%.

Onsdag - inflationsférvintningar, Torsdag - KPIF

Tydliga vinnare och forlorare en manad
efter Trumps valseger
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Trumps valseger har skapat tydliga vinnare och forlorare
pa novemberbdrsen. Pa aktiemarknaden hade det
tekniktunga Nasdaqg 100-indexet sin b&sta borsmanad
sedan juni, bland annat drivet av Teslas uppgang. Liknande
rorelser sags bland amerikanska banker, som i snitt steg 13
procent samtidigt som deras europeiska konkurrenter
backade 5 procent. Amerikanska smabolag har dven gatt
mycket starkt. En forlorare &r euron som haft sin samsta
manad sedan bérjan av 2022. Aven europeiska borser och
Stockholmbdrsen har haft det tufft.



MARKNADSKOMMENTAR

Positiv bild nar vi blickar ini 2025

Snart summerar vi ytterligare ett starkt borsar. Vi fortsatter att ha en positiv
marknadssyn nar vi blickar in i 2025, pa grund av en forbattrad vinsttillvaxt som trotsar

oron fran Trumps tullar.

Vi summerar ytterligare ett starkt borsar

Vi ndrmar oss arets slut och kan snart summera ytterligare ett
handelserikt men starkt borsar. Aktiemarknaden har aterigen stigit
kraftigt och sedan starten av 2023 &r varldsindex upp cirka 55
procent, raknat i svenska kronor. Att ta risk och 6vervikta aktier har
onekligen betalat sig under denna period.

| takt med borsuppgangen har varderingen daremot stigit, framfor
allt i USA och efter langre perioder av uppgang okar naturligt
kansligheten for besvikelser. Tittar vi historiskt har perioder med
héga varderingar endast genererat god avkastning om
vinstprognoser fortsatt att revideras uppat. Darfor bli vinsttillvaxten
och revideringarna under 2025 avgorande for den fortsatta
bérsutvecklingen.

Vinstestimaten kan justeras upp ytterligare

| skrivande stund véntas vinsterna globalt vdxa med cirka 12 procent
under 2025. Majoriteten vantas komma fran USA déar
vinstestimaten ligger pa 14 procent. Tidigare har teknikjattarna varit
drivande men nu vantas Trumps planerade skattesankningar gynna

mindre och medelstora snarare dn de allra stérsta bolagen. Det som
talar for uppreviderade prognoser ar dessutom att USA fortsatter
uppvisa en stark ekonomisk tillvaxt med minskade recessionsrisker.
Samtidigt star Fed infor fortsatta rantesankningar dar lagre rantor
forbattrar finansieringskostnader for bolagen, vilket férbattrar
marginaler och ldnsamheten. Lagre rantor stimulerar aven
konsumentefterfragan. Samtidigt bedomer vi att den starka Al-
efterfragan och digitalisering fortgar och kommer stédja
vinsttillvaxten inom framfoérallt tekniksektorn. Det nu lagre oljepriset
bor dven ha en positiv inverkan pa bolagens vinstmarginaler.

Tullarna bidrar daremot med oro

Givetvis ar Trumps planerade tullar orovackande men
finansminister Scott Bessents installning till handel, med fokus pa
att anvanda tullar som en forhandlingsstrategi snarare an ett
protektionistiskt mal, kan minska rédslan for en eskalerande
handelskonflikt nagot.

Sammantaget bedémer vi darfor att forutsattningarna aven ar goda
nar vi blickar in i borsaret 2025.




BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser

Clas Ohlson
Systemair

TORSDAG

RAPPORTER

UTL. RAPPORTER

GameStop
Synhopsys

Hewlett Packard Enterprise

OVRIGT

Kapitalmarknadsdag: Billerud kl 12-16

Stédmmor: Zwipe
Kapitalmarknadsdag: Essity kI 08.00

Kapitalmarknadsdag: Enea kl 13.30-17.00

Bérs: ABG Sundal Collier Investor med ca 40
bolagspresentationer, 4-5 dec.

Bérs: Helsingforsbérsen sténgd
Exklusive utdelning: Golden Ocean (USD 0,30)



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohandelser

HANDELSE FOREGAENDE VANTAT HANDELSE FOREGAENDE VANTAT

Kina: Caixin PMI tillverkningssektorn nov kl 02.45 50,3 50,6 Tyskland: industriorder okt (M/M) kl 08.00 4.2% -2.1%

Sverige: Swedbank PMl tillverk. sekt nov kI 08.30 53,1 529 Sverige: KPIF nov (Y/Y) (prel) kl 08.00 1,5% 2%

Frankrike: HCOB PMl tillverk. sekt nov (def) kl 09.50 43,2 43,2 Frankrike: industriproduktion okt (M/M) kl 08.45 -0,9% 0,3%

MAN DAG Tyskland: HCOB PMI tillverk. sekt nov (def) kl 09.55 43,2 432 Eurozonen: detaljhandel okt (Y/Y) kl 11.00 2,9% 2,1%

Eurozonen: HCOB PM tillverk. sekt nov (def) kl 10.00 45,2 45,2 Kanada: lvey PMI nov kI 16.00 52 53,1

UK: S&P Global PMI tillverk. sekt nov (def) kI 10.30 499 486

Eurozonen: arbetsléshet okt ki 11.00 6,3% 6,3% TORSDAG

USA: ISM PMl tillverkningssektorn nov kl 16.00 46,5 47,6

UK: BRC detaljhandel nov (Y/Y) kl 01.01 0,3% 0,7%

USA: JOLTs lediga platser okt kl 16.00 7.443M 7.510M

TISDAG

Tyskland: industriproduktion okt (M/M) kl 08.00 -25% 1,3%
UK: Halifax husprisindex nov (Y/Y) kl 08.00 3,9% 3,7%
Eurozonen: BNP Q3 (Y/Y) kl 11.00 0,9% 0,9%
Kanada: arbetsléshet nov kl 14.30 6,5% 6,5%
USA: nonfarm payrolls nov ki 14.30 12K 200K

Kina: Caixin PMI tjanstesektorn nov kl 02.45 52 52,4 USA: arbetsléshet nov kI 14.30 41% 4,2%

Sverige: Kantar Prospera inflationsférv. kl 08.00 2.1% - USA: Michigan konsumentfértr. dec (prel) k1 16.00 718 73

Sverige: Swedbank PMI tjanstesektorn nov kl 08.30 52,9 52,7

Eurozonen: HCOB PMI tjanst. sekt nov (def) kI 10.00 49,2 49,2

UK: S&P Global PMI tjanstesektorn nov (def) kl 10.30 50 50

Eurozonen: PPl okt (Y/Y) kl 11.00 -3,4% -3,3%

USA: ADP privat sysselsattning nov kl 14,15 233K 165K

USA: ISM PMI tjanstesektorn nov kl 16.00 56 555

USA: industriorder okt (M/M) kl 16.00 -0,5% 0,4%

USA: Fed Beige boken kl 20.00 = =



UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5dag 1madn 3madn 6man 1ar 2024
Utvecklade marknader 12 3 5 12 29 22
USA (S&PCOMP) 11 4 8 15 34 28
USA (Nasdag) 1.1 3 10 14 36 29
Europa (STOXX 600) 0,4 -1 -2 15 10
Sverige (SIXRX) 0,9 -3 -3 -1 19 10
Tyskland (DAX) 1,6 1 4 ) 21 17
Frankrike (CAC40) -0,3 -4 -5 -8 3 -1
Storbritannien (FTSE100) 0.4 1 0 3 16 1l
Japan (TOPEXO) -0,6 1 -1 16 16
Tillvéxtmarknader -0,8 -5 -1 2 13 8
Haongkong (Hang Seng) 1,0 -6 10 8 20 19
Shanghai (CSI 300) 1.4 20 N 18 18
Indien (Sensex) 0,9 -1 -3 8 21 12
Brasilien (Bovespa) =27 -4 -8 2 0 -6

Varlden (MSCI AC World USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -0 0] 7 Il 37 32
Industri 0,4 3 7 N 31 22
Kommunikationstjanster 1.7 2 ) N 34 30
KraftfGredrining 1.0 2 5 12 27 22
Material -0,1 -3 0 - 9 3
Dagligvaror 1,2 2 0 7 14 Il
Séllanképsvaror 1.6 6 14 16 25 20
Fastigheter 15 2 4 18 22 12
Halsovard 1.7 -2 -7 3 14 9
Bank och Finans 0,6 6 il 19 40 32
Erergi -2,0 2 3 3 13

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

S&P 500 index steg med omkring 6 procent under november vilket innebir att

det ar arets hittills bista bérsmanad.

SEK (%) 5dag 1man 3man 6man 1ar 2024
USA (S&PCOMP) -0, & 1 12 42 39
USA (Nasdag) -0,1 5 17 17 43 40
Europa (STOXX 600) 0,6 -1 -1 o) 17 14
Sverige (SIXRX) 0,9 -3 -3 -1 19 10
Tyskland (DAX) 1,8 1 5 6 23 21
Frankrike (CAC40) 0,0 -3 -4 -8 4 2
Storbritannien (FTSE100) 0,6 1 2 6 22 20
Japan (TOPLO) 1.4 5 4 6 20 18

Tillvéxtmarknader -2,0 -3 5 5 19 17

Haongkong (Hang Seng) -0,1 -4 13 12 26 29
Shanghai (CSI300) 0,3 1 26 14 20 25
Indien (Sensex) -0.4 1 3 9 26 19
Brasilien (Bovespa) -6,4 -6 -7 -9 14 =17

Virlden (MSCI AC World) -0,2 4 12 14 34 31
Globala sektorer (MSCI)
13 14 4 41

IT -11 2 4

Industri -01 5 12 14 36 30
Kommunikationstjanster Q7 4 16 14 40 40
KraftfGredrining 0,2 4 10 15 32 30
Material -0,9 -1 4 1 13 9
Dagligvaror 0.4 4 6 ] 19 18
Séllanképsvaror 0,9 8 20 19 31 28
Fastigheter 0,6 4 10 21 27 20
Halsovard 1,0 0 -2 & 20 17
Bank och Finans -0,2 8 16 22 46 41
Erergi -29 7 7 4 18 20

Den brasilianska marknaden pressas och realen féll till rekordlag niva efter Trumps tullhot och marknadens besvikelser 6ver regeringens atgirder for att minska utgifterna.




UTVECKLING

Rintor, valutor & ravaror

Den senaste veckan har dollarn tappat mot de flesta valutorna. Den japanska yenen

steg till den hdgsta nivan pa mer dn en mdnad mot dollarn efter att inflationen for
november visat sig starkare dn véantat.

Rantor (aktuella och historiska nivaer) Valutor

Nominella rantor Valutor (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2024
Dollarindex 105,7 -7 1.4 11 29 4.3
EURUSD 15 -2,2 -2,3 -3.8 -4.4
USDSEK -1,2 2,4 5 54 8,3
EURSEK 0,3 0,2 0,1 1.5
GBPSEK 0,1 9 5 55

USA 10 ar DEKSEK -0,1 1,8 0.4 1,4

EMU 2 ar NOKSEK 1.8 17 =21 1.7 0

EMU 5 ar

Japan 103

Amerikanska ridntor har kommit ned en hel del de

Riksbanken

FED (USA) A7 senaste dagarna. Koppar =
ECB (Eurozonen) 3,40 Zink 16,7
BOE (Storbritannien) Guld 28,8

BOR (Ry
RBI (Indien)
PBEOC (Kina)

Ovrigt |dag

Stibor 2M 2,55




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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