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VECKAN SOM GICK

e Ennigotligre kirninflation i USA i kombination med bra
bankrapporter fick marknaden att vidra morgonluft

o Inflationsutsikterna i USA ir emellertid inte lika ljusa mot
bakgrund av att en redan stark ekonomi riskerar att
stimuleras ytterligare nir Trump tar plats i Vita huset

o En 6verraskande hog tillvixe i Kina var i sin tur sannolike
driven av en stark exportokning innan USA vintas héja
tullarna signifikant pa kinesiska varor

Inflationen i USA visade sig i december ha varit i linje med

marknadens forvantningar. Diremot rapporterades
karniflationen - dar prisforandringar pid energi- och mat
exkluderas — ha fallit i konsumentledet frin 3,3 ¢ill 3,2 procent.
En ldgre karninflation an vantat minskade oron pa marknaden for
att styrrantan skulle behova hojas. Istillet 6kade marknadens tro
pd ytterligare rantesinkningar nigot. Inflationen enligt
konsumentprisindex (KPI) oavsett om energipriser inkluderas
eller inte ligger dock en bra bit fran Feds inflationsmal och

trenden ir inte heller riktad nedit (se nedan graf).
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Inflationstrenden i USA:s producentled ar dessutom fortsatt
uppatriktad (se nedan graf) iven om producentprisindex (PPI) i
december visade sig ha okat lite mindre an forvantat. Inflationen
enligt PPI brukar normalt foregd utvecklingen i KPI vilket
indikerar att risken i den senare trots allt ir pd uppsidan.
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GARANTUM

Men, en lite ligre kirninflation an vantat i kombination med
starka rapporter frin de amerikanska storbanker som i forra
veckan startade rapportperioden fick borserna pa bra humor. En
okad tro pa ytterligare rantesankningar frin feds sida fick
samtidigt langa obligationsrintor att backa (se nedan graf). Detta
undersokningar visade att

trots att samtidigt

inflationsforvantningarna i USA hade stigit i december.
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Aven om en ligre inflation i december har dimpat risken for
amerikanska styrrintchojningar i nartid sa lyfter en envist stark
jobbmarknad konsumtionen och haller dirigenom tillvixten i
USA robust hog. De amerikanska hushallens konsumtion var
ocksd fortsatt hog i december. Detaljhandelsforsiljningen hade i
december okat med nastan fyra procent jamfort med samma
period dret innan. Julhandeln uppgavs ha 6vertraffar den
nationella  handelsféreningens  egna  prognoser. En  stark
vinstuttveckling for de amerikanska storbankerna under fjolarets
sista tre minader var ocksd till viss del ett utslag av en stark
konsumtion i och med att bankernas utlining hade ckat kraftigt.
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I Kina rapporterades BNP-tillvixten under fjolarets avslutande
kvartal ha overtriffat forvintningarna. Den hogre tillvaxttakten
kan emellertid ha varit tillfillig. En hog industriproduktion och
stark exporttillvixe kan ha varit drivet av att kunder bunkrat
kinesiska varor innan USA vintas héja tullarna mot Kina.
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® Veckan kommer priglas av en hel svirm av exckutiva
itgarder nar Trump trider in i Vita huset
Bolagens rapportperiod tar nu ordentlig fart
Preliminara PMI-data sticker ut i en tunn statistikvecka

Veckan kommer att praglas av vad som kommer ut frin Vita huset
iform av exckutiva ordrar nar Trumps intar ovala rummet.

Forutom = signalerna  fran  Trump-administrationen  rikeas
blickarna naturligtvis mot bolagens rapporter for fjolarets
avslutande kvartal. Rapportperioden som mjukstartade i veckan
som gick skjuter nu fart. Har hemma fir vi mot slutet av veckan
rapporter frin bland annat Swedbank, Sandvik och Investor.

Euroregionen

Inképschefsindex (PMI)
65 65

60 1 Tjanstesektorn

ofndex
S o
N

o o
S o
Xapu|

45 |

Industrin ——

40 : : — 40
2022 2023 2024

Kélla: LSEG Datastream

Veckan blir daremot relativt tunnsidd pa statistik med potential
att paverka marknaden. Det dr fredagens publicering av
preliminira inkdpschefsindex (PMI) for januari som frimst
kommer att tilldra sig marknadens intresse. Signalerna har i dessa
undersokningar har globalt sett varit tudelade med en besvarlig
krafeging for industribolagen medan tjansteforetagens aktivitet
har fortsatt att 6ka. I euroregionen ir den tudelningen tydlig (se
ovan graf). Tjinsteindexet signalerade i december aterigen en
okad akeivitet efter att tillfalligt ha dippat minaden innan.
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Dippen i november syntes allmint i de enskilda EMU-lindernas
tjanste-PMIL. En nedging som sannolikt var en effeke av en okad

GARANTUM

osikerhet till f6ljd av valresultatet i USA. PMI-undersokningarna
inovember genomf6rdes i nara anslutning till USA-valet. Hittills
har signalerna frin den tyska industrin (s ovan graf) varit
specielle nedsliende bland annat som féljd av bilindustrins
vedermodor. Men, aven landets politiska kris har sannolike ocks3
spatt p foretagens pessimism. Regeringskrisen i Frankrike har i
sin tur sannolikt bidragit till att PMI-data nu mélar upp en dnnu
dystrare bild av den franska ckonomin jamfort med den tyska.
Om det verkligen dr de politiska kriserna som har satt spar i PMI-
resultaten sd dr en rekyl uppac i de franska indexen inte osannolik.
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S&P Globals amerikanska PMI-resultat vantas visa pid en
oférindrat hég och stigande akeivitet bland tjinsteforetagen och
sannolikt aven en lite 6kad optimism i industrin till f6ljd av kade
forvantningar pd tillvixthojande atgirder for scktorn frin
Trump-administrationens sida.
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Pi fredag vintas Bank of Japan (BoJ) héja sin styrrinta med 25
punkeer till 0,50 procent. Den japanska penningpolitiken ir och
har linge varit helt okorrelerad med den i andra mogna
ckonomier. En trolig tredje styrintchdjning sedan den férsta
hojningen for ett ir sedan ar samtidigt en signal pa att ckonomin
slutligen kan vara pd vig mot en dterhimtning.
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Borser 2025-01-20 Procentuell férandring

Region Land Index 1vecka 2025 1 man 3 man 1ar 5 ar

Europa Sverige OMXS30 2617,41 3,71 5,41 3,33 1,22 13,91 43,35
Norge OSEBX 1493,65 0,94 4,81 5,37 3,44 17,50 57,79
Finland OMXH25 4445,42 2,14 3,00 3,19 -3,67 -0,37 1,78
Euroomrddet EuroStoxx 50 5148,30 3,44 5,15 4,16 4,06 16,92 35,19
Tyskland DAX 30 20903,39 3,41 4,99 3,25 6,74 27,21 54,54
Frankrike CAC 40 7709,75 3,75 4,46 4,67 1,66 5,34 26,37
Italien MIB 30 36267,63 3,36 6,09 5,69 3,51 20,50 50,23
Portugal PSI 20 6563,75 4,19 2,92 3,98 -2,26 3,81 23,66
Spanien IBEX 35 11916,30 1,67 2,77 2,83 0,10 20,76 23,09
Storbritannien FTSE100 8505,22 3,11 4,06 3,78 1,43 14,22 10,82
Schweiz SMI 11990,27 1,68 3,36 2,13 2,55 7,55 10,59
Osteuropa CECE 2096,89 2,50 5,85 5,61 9,55 20,18 21,19

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 23,55 3,79 4,62 -1,87 -17,05 29,15 -49,64
USA S&P 500 5996,66 2,91 1,96 -0,89 2,66 26,53 80,10

Asien Japan Nikkei 225 38451,46 -1,89 -3,62 -2,32 -1,18 8,38 59,94
Kina HSCEI 7108,81 3,05 -2,48 0,05 -0,98 38,50 -37,75
Hongkong Hang Seng 19584,06 2,73 -2,37 -0,59 -2,47 28,19 -32,60
Sydkorea Kospi 200 335,09 0,16 5,43 3,03 -3,63 2,75 10,48
Indonesien MSCI Indonesia 18,50 1,37 0,11 -3,24 -17,70 -16,40 -30,35
Filippinerna MSCI Philippines 24,75 -0,12 -1,12 -0,72 -13,94 -5,75 -26,75
Taiwan MSCI Taiwan 981,71 0,76 1,50 1,41 2,61 49,63 111,77
Singapore MSCI Singapore 1754,15 1,16 1,69 -0,28 8,32 37,76 -0,28
Indien S&P Nifty 23203,20 -0,97 -1,87 -4,65 -6,25 7,56 87,84

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

USD Sverige SEK 11,15 0,63 -0,86 -1,84 -5,53 5,79 -14,64
Norge NOK 11,40 0,60 -0,38 -1,71 -4,11 -7,49 -21,87
Japan Yen 156,13 0,93 0,66 -1,65 -3,90 -4,92 -29,43
Kina Yuan 7,33 0,06 -0,40 -0,60 2,79 -1,80 -6,41
Hongk ong HK Dollar 7,78 0,05 -0,21 -0,16 -0,11 0,51 -0,20
Ryssland Rubel 102,25 0,00 7,33 1,96 -4,45 -13,33 -39,87
Sydk orea Won 1457,85 0,49 0,98 -1,29 -6,14 -7,80 -20,47

Euro Sverige SEK 11,48 0,12 0,34 0,05 -0,70 0,77 -8,06
Norge NOK 11,74 0,09 0,14 0,17 0,80 2,57 -15,84
USA usD 1,03 -0,50 0,52 1,92 5,12 5,32 7,71
Brasilien Real 6,22 0,73 2,86 4,13 -1,20 -13,94 -25,38
Indien Rupee 89,22 -1,24 -0,63 -0,09 2,03 1,10 -11,60

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX 2,30% -0,03 -0,12 0,12 -0,61 -1,67 2,45
Sverige 10 &r Statsobl. 2,30% -0,09 -0,06 0,16 0,29 0,02 2,15
Norge 3 man SSVX 4,27% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,92
Norge 10 &r Statsobl. 3,95% -0,04 0,06 0,19 0,39 0,24 2,51
EMU 3 man SSVX 2,53% -0,12 -0,05 0,28 -0,40 -1,32 3,11
EMU 10 &r Statsobl. 2,51% -0,06 0,14 0,27 0,30 0,23 2,72
USA 3 man SSVX 4,30% -0,03 -0,03 -0,02 -0,35 -1,08 2,74
USA 10 &r Statsobl. 4,61% -0,16 0,04 0,22 0,52 0,51 2,78

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (USDifat) 78,56 1,67 8,45 11,73 10,24 7,93 34,20
Brent olja 1 m&n FOB (USDffat) 81,02 2,75 8,40 11,43 9,13 4,38 25,34
S&P GSCI Gold Spot (USDper points)  1615,63 1,59 5,07 4,24 2,49 36,97 77,15

Informationen i denna publikation ar baserad pa kéllor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser ar
dock till sin natur forenad med osikerhet. Varje placering méste darfar vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tankas uppkomma.



