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VECKAN SOM GICK

o Justerade rinteforvintningar ser nu en styrrintai USA
som nista ar bottnar nira 3,50 procent

o Aven langa obligationsrintor har sokt sig uppat mot
bakgrund av starkare amerikanska tillvixtsiffror

o Inflationsdata i USA kom in lite hgre 4n vintat och
nedgéingen i kirninflationen hade i september pausat

o I Sverige hade diremot inflationen oavsett om energipriser
inkluderas eller inte fortsatt sjunka

¢ Nya stimulansatgirder presenterades i Kina — men inte
omfattningen av dtgirderna

Forra veckans starkarc arbetsmarknadsdata for september i
kombination med en rapporterad hég aktivitet i tjanstesektorn
har dimpat farhiagor om en mer uttalad inbromsning i den
amerikanska ckonomin. Det avspeglas bland annat i att langa
obligationsriantor stigit men ocksd att forviantningarna pa
framtida rantesinkningar frin Feds sida har justerats ned.
Forvintningar pd annu en sinkning med 50 punkter i november
efter dubbelsinkningen i september har nistan fdrsvunnit.
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Protokollet frin Feds senaste rinteméte i mitten av september
visade att flera ledaméter redan vid det tillfallet var skepriska till
en rantesankning med 50 punkter. Enlige motesanteckningarna
var emellertid en betydande majoritet for en dubbelsinkning,
men ledaméterna understrok act det inte skulle tolkas som ate
kommande rantesinkningar blir lika stora. Feds rintcbana
(utifran medianen av Fed-ledaméternas individuella prognoser)
pekade pa sinkningar med en kvarts procentenhet vid de tvd
iterstiende rintemétena i november och december. Det har dven
blivit det mest sannolika scenariot enligt penningmarknaden.

Den inflationsdata som i férra veckan publicerades i USA kom
generellt sett in lite hogre dn prognosticerat men satte indd inga
storre avtryck i marknadens forvintningar pd styrrintebanan
framover. Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI) hade i
september  dimpats  yeterligare men mindre 4n  vantat.
Prisokningstakten enlige kirn-KPI hade diremot iterigen okat
svagt. Samma utveckling sig vi i data for producentledet dar
inflationen hade sjunkit men bara om energipriser exkluderades.

GARANTUM

USA
Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI)
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Protokollet frin ECB:s rinteméte den 12:e september avslojade
att jimfort med kollegorna i Federal Reserve var ECB-
ledaméterna mer oroade for tillvaxt. Enligt protokollet hade
riskerna pa nedsidan for tillvixten okat och med en inflation som
nirmar sig mélet blir tillvixcutsikeerna allemer relevant for
utformningen av penningpolitiken.

Sverige
Inflationen enligt KPI med fast bolaneranta (KPIF)
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Den svenska inflationstakten i termer av KPIF uppmirtes enligt
den nya snabbstatistiken pa 1,1 procent i september vilket var i
linje med marknadens forvantningar och en tiondel hogre 4n
Riksbankens prognos. Kirninflationen - KPIF exklusive
energipriser — landade i sin tur pa 2,0 procent vilket var lite hogre
in konsensusprognosen. Men, sammantaget visade snabbdatan
pd en fortsatt sjunkande svensk inflation och den sakerstaller att
Riksbanken sinker sin styrrinta med 25 punkter vid bida
rintemdten som aterstar innan arets slut.

I Kina presenterades i tisdags nya stimulansplaner som emellertid
gjorde marknaden besviken. Darfor var forvintningarna hoga nir
finansdepartmentet i helgen skulle presentera nya acgirder. Pd
presskonferensen framkom att upplaningen ska oka for att ge
banker, lokala myndigheter och fastighetsmarknaden nya
kapitalinjektioner. Men, eftersom ingen storlek pa dtgirderna
namndes blev presskonferensen lite av en ny besvikelse. Inom
nigra veckor kommer dock klarheten kring de nya atgirdernas
omfattning oka nir parlamentet ska klubba igenom forslagen.

Christer Tallbom, Chefekonom,
Tel: 08-522 550 02, christer.tallbom@garantum.se

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 férenad med osdkerhet. Varje placering méste darfor vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
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VECKAN SOM KOMMER

o Bolagens rapporter for det tredje kvartalet startar pi
allvar denna vecka

e ECB vintas sinka sina styrrintor med 25 punkeer vilket
skulle ta inldningsrantan till 3,25 procent och dirmed
samma nivd som den svenska styrrintan

e Ien forhillandevis tunn statistikvecka blir det frimst
siffror pa detaljhandelsforsiljningen i USA samt kinesisk
BNP som drar blickarna till sig
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Bolagens rapport avsecende utvecklingen under det tredje
kvartalet startar pa allvar denna vecka. En rapportperiod dar
manga av borsbolagen har en del att bevisa inte minst nir det
giller omsittningen. Infor rapportperioden har till exempel
OMX 30 indexet handlats upp medan analytikernas prognoser pd
de ingdende bolagens vinster det kommande dret ocksd hojts men
inda blivit lite mer forsiktiga sedan i bérjan pa augusti (se ovan
graf) nir svagare dn forvintad amerikansk tillvixtdata
publicerades. Beddmningen har linge varit att en 6kad efterfrigan
ska borja synas i bolagens siffror under andra halvéret. Blir det inte
s& kommer vi sannolikt att se betydande kursrorelser i flera av
bolagens aktickurser. Samtidigt ar det ovanlige stora skillnader i
forutsittningarna for olika sektorer pd borsen och aven for
bolagen inom samma sektor. Darfor ar det mindre relevant att
prata om vardering pa aggregerad indexniva. Lika vikeigt som
resultaten for det gingna kvartalet blir bolagens guidning framat.
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Den stora hindelsen denna vecka utdver publiceringen av
bolagsrapporter blir den ECB:s styrrantebesked pa torsdag.
Forvantningarna ir att styrrantor for curoregionen sinks med
0,25 procentenheter vilket skulle ta depositrinta ned till 3,25
procent och dirmed samma nivd som den svenska styrrintan.
Konsensusprognosen pd marknaden ar yeterligare en lika stor
sinkning innan arets slut och att inldningsrantan ska bottna pd
2,00 procent fram emot sommaren. Vi ar dock inte lika
overtygade om att rintan blir s pass lag.
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Aven om veckan blir statistikmissigt tunn publiceras en del
intressant makrostatistik under veckan. Framfor allt kommer
blickarna riktas mot torsdagens siffror pd den amerikanska
detaljhandelsforsiljningen i september. Forsiljningssiffrorna ar
inte justerade for prisutvecklingen men det fir lite mindre
betydelse nu nir prisokningstakten blivit mer diampad.
Omsiattningen i detaljhandeln motsvarar ungefar 40 procent av
den totala privata konsumtionen i USA vilket innebir att den har
datan ir en bra indikation p4 den totala konsumtionen. En privat
konsumtion som i sin tur utgor cirka 2/3 av USA:s ckonomi.
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BNP tillvaxt
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Natten till fredag presenteras bland annat siffror pa Kinas BNP
for det tredje kvartalet. Aven om siffrorna som redovisas vid forsta
anblick skulle bli OK si kommer Kinas ckonomi behova alla de
stimulanser som presenterats och sannolike ytterligare atgiarder.
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Borser 2024-10-14 Procentuell férandring

Region Land Index 1vecka 1 man 3 man 2024 14r 5 ar

Europa Sverige OMXS30 2588,72 -0,58 3,97 0,56 8,04 18,01 56,58
Norge OSEBX 1449,34 -0,01 4,92 2,40 10,92 12,07 63,58
Finland OMXH25 4662,51 -0,92 4,73 3,53 3,24 8,76 15,57
Euroomrédet EuroStoxx 50 5003,93 0,99 5,05 0,56 10,67 19,12 40,17
Tyskland DAX 30 19373,83 1,32 5,69 4,53 15,65 25,32 54,85
Frankrike CAC 40 7577,89 0,48 2,45 -0,65 0,46 6,26 33,76
Italien MIB 30 34308,01 2,13 3,42 -0,03 13,04 20,72 54,78
Portugal PSI 20 6756,08 1,64 -0,36 -0,68 5,62 9,99 35,01
Spanien IBEX 35 11720,00 0,52 3,91 4,92 16,02 25,21 26,38
Storbritannien FTSE100 8253,65 -0,33 0,73 0,37 6,73 8,32 13,89
Schweiz SMI 12154,19 1,31 1,94 -0,83 9,13 10,11 21,33
Osteuropa CECE 1936,84 1,79 2,74 -4,61 6,51 24,09 17,35

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 28,32 3,71 -3,01 2,18 -18,99 -7,87 -32,94
USA S&P 500 5815,03 1,11 4,70 4,13 21,91 32,86 95,77

Nasdaq composite 18342,94 1,13 5,45 0,33 22,19 34,29 127,66

Asien Japan Nikkei 225 39605,80 2,51 11,19 -6,20 18,35 24,01 81,69
Kina HSCEI 7620,74 -6,57 27,38 19,60 32,11 24,26 -27,09
Hongk ong Hang Seng 21251,98 -6,53 24,22 19,18 24,66 18,77 -19,22
Sydkorea Kospi 200 345,45 1,09 2,92 -13,32 -3,50 6,38 27,33
Indonesien MSCI Indonesia 21,90 1,48 -1,08 7,93 -1,88 -0,05 -9,77
Filippinerna ~ MSCI Philippines 28,66 2,22 2,17 14,14 10,27 16,17 -16,30
Taiwan MSCI Taiwan 953,73 4,18 11,50 5,21 38,89 50,38 133,62
Singapore MSCI Singapore 1599,90 0,37 4,11 5,22 20,24 21,26 -4,35
Indien S&P Nifty 24964,25 -0,20 0,18 2,67 14,88 26,01 120,82

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

usSD Sverige SEK 10,37 -0,07 0,18 0,93 -2,85 4,89 -5,39
Norge NOK 10,71 0,41 1,63 -0,12 5,18 1,21 -15,29
Japan Yen 149,27 -0,51 5,25 6,22 5,55 -0,08 -27,25
Kina Yuan 7,07 -0,72 0,65 2,89 0,36 3,28 0,48
Hongk ong HK Dollar 7,77 -0,08 0,35 0,47 0,47 0,63 0,93
Ryssland Rubel 96,10 -0,88 -4,97 9,21 -6,97 4,29 -33,30
Sydkorea Won 1349,50 -1,16 -0,77 2,18 -4,56 -0,80 -11,91

Euro Sverige SEK 11,35 0,16 0,79 0,33 -1,94 1,81 -4,60
Norge NOK 11,72 -0,17 2,24 -0,72 -4,29 -1,76 -14,58
USA usD 1,09 0,23 0,60 -0,59 0,94 -2,93 0,84
Brasilien Real 6,17 -3,05 0,95 -4,40 -13,07 -13,06 -26,55
Indien Rupee 92,01 0,12 0,49 -1,19 -0,09 -3,95 -14,81

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX 2,90% -0,07 -0,33 0,72 -1,08 -0,98 3,35
Sverige 10 &r Statsobl. 2,12% 0,06 0,28 -0,03 0,05 -0,80 2,30
Norge 3 man SSVX 4,27% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,09 2,94
Norge 10 &r Statsobl. 3,64% 0,24 0,45 0,06 0,35 -0,27 2,40
EMU 3 man SSVX 3,04% -0,05 0,18 -0,42 -0,56 0,73 3,63
EMU 10 &r Statsobl. 2,28% 0,06 0,18 -0,20 0,25 -0,44 2,71
USA 3 man SSVX 4,64% 0,00 -0,37 -0,70 -0,71 -0,87 2,96
USA 10 &r Statsobl. 4,08% 0,11 0,43 0,12 0,22 -0,49 2,33

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (USDifat) 76,11 1,57 11,52 9,31 5,87 -8,84 39,14
Brent olja 1 m&n FOB (UsD/fat) 79,19 1,24 13,65 -7,33 1,93 -8,09 30,91
S&P GSCI Gold Spot (USDper points)  1558,16 0,32 5,27 8,78 29,18 41,81 79,77

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 férenad med osdkerhet. Varje placering méste darfor vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tankas uppkomma.



