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VECKAN SOM GICK

¢ Dentilltridande Trump-administrationen trampade
gasen i botten direkt och presenterade en uppsjo av nya
itgirder i form av exekutiva beslut

e PMI-data rapporterade om en lite 6kad optimism i USA:s
industrisektor och en fortsatt vixande tjansteaktivitet

o Europeiska PMI-utfall kom in nigot bittre in vintat dir
fraimst det tyska tjinsteindexet Sverraskade pa uppsidan

¢ Bank of Japan hojde styrrintan till runt 0,5 procent”

Marknadens mottagning av de svenska bolagsrapporter som
publicerades under den gingna veckan blev varierad. Exempelvis
fick Sandviks och Swedbanks rapporter ett gott mottagande med
stigande aktickurser som foljd medan Ericssons och Essitys
rapporter inte levde upp till forvintningarna och istallet drog ned
mungiporna pa investerare.

En strid strom av exekutiva ordrar annonserades av den
nytilleradda Trump-administrationen under dess forsta vecka vid
makten i USA. Vad som kommer realiseras eller inte aterstir att
se, men kompotten av beslut skapade bade hopp och farhigor pa
marknaden vilket aven blev tydligt pd World Economic Forum
som i forra veckan samlade virldens finanselit.

Preliminira  inképschefsindex (PMI) frin S&P  Globals
undersokningar rapporterade om en stigande optimism i den
amerikanska tillverkningsindustrin i januari. En optimism som
bygger pd forvintningar pd okat stod frin den nya Trump-
administrationen. Aven tjinsteforetagen sig positivt pa sin
situation i borjan pd aret dven om indexet hade backat. Foretag i
bida sektorer uttryckte samtidigt oro for att ett okat pristryck
samt stigande loner riskerar att foranleda Fed act bli mer
restriktiva i sin penningpolitik.
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Preliminara PMI pekade dven pa en hégre akeiviter in vintat
bland euroregionens foretag. Det var emellertid en fortsatt tydlige
tudelad utveckling som PMI-undersékningen malade upp.
Tjansteforetagen signalerade att aktiviteten hade 6kat lite mer 4n
vad vintat medan industriaktiviteten hade minskat yreerligare
iven om tongingarna var lite mindre dystra (se nedan graf).
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Framfor allt var det mer optimistiska bedomningar i den tyska
tjinstesektorn som 6verraskade pa uppsidan (se nedan graf).
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Bank of Japan (BoJ) hojde som vintat den japanska styrrintan till
runt 0,5 procent”, vilket ir dess hogsta niva sedan finanskrisen
2008. BoJ bedomer att det ar [impligt att borja “normalisera”
penningpolitiken mot bakgrund av en okad ekonomisk aktivitet,
stigande l6ner och hogre inflation.

VECKAN SOM KOMMER

¢ En fullspickad vecka vintar dir bolagens rapporter fir
konkurrens om uppmarksamheten ...

e .. avrintebesked frin Fed, ECB och Riksbanken ...

e ... samt publiceringar av BNP- och inflationsdata

PA onsdag vantas Riksbanken sinka den svenska styrrantan for
sjatte gangen sedan i maj forra dret. En sankning p4 25 punkter
forvintas ta scyrrintan till 2,25 procent (se nedan graf). En
sankning ir emellertid inte helt sikert. Oavsete beslut kommer
det sannolikt inte ha varit enhallige. Utifrin Riksbankens senaste
prognos skulle det i sd fall bli den sista sinkningen i den har
cykeln. Men, i den prognosen skulle rintan sinkas i mars och inte
nu i januari. Ligre inflation i december har dock okat
forvintningarna pa en tidigare rantesinkning. Det kan emellertid
alltjimt komma att bli den sista sinkningen ifall inflationen inte
visar sig fortsitta overraska pa nedsidan. Signalerna framic frin
Riksbanken vintas oavsett nu bli mer avvakeande.

Veckan som kommer fortsitter pa nista sida

Informationen i denna publikation &r 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 maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum

Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tdnkas uppkomma.
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Diremot kommer den amerikanska centralbanken med storsta
sannolikhet valja att vila pd rintechanen och behilla styrrantan i
intervallet 4,25 - 4,50 procent (se ovan graf). Det kommer dock
ate bli intressant att s hur den nya administrationen kommer att
agera framéver ifall den forsoker formé Fed att sinka rintan mer
aggressivt i linje med Trumps 6nskan.

Pa torsdag FOMC forvintas diremot ECB folja i Riksbankens
spar och sinka sina viktigaste styrrintor med en kvarts
procentenhet. Det skulle i s fall innebira att affirsbankernas
inliningsrinta (se graf ovan) landar pa 2,75 procent medan ECB:s
utlaningsranta skulle hamna 0,15 procentenheter hogre.

P4 torsdag far vi de forsta berakningarna av BNP-utvecklingen
under fjolirets avslutande kvartal i savil USA som curoregionen.
Den amerikanska tillvixten i termer av kvartalsforindring hade
sannolikt fortsatt expandera unegfar i samma omfattning som
under de tva foregiende kvartalen. Det skulle i s3 fall innebira att
tillvixten i termer av arlig forindring (se nedan graf) ocksi var
ungefar oférindrad jamfort med foregiende tremanadersperiod.
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BNP-tillvaxten vantas ha varit klart ligre i euroregionen, men
inda i termer av arlig forindring (se ovan graf) ha dkat ytterligare
under fjolirets avslutning. Det kommer emellertid ate visa sig ate
de regionala skillnaderna var stora i Europa. Medan tysk ckonomi
bedoms fortsatt knappt ha haft styrfart s ir prognosen att den
spanska tillvixten var hogre 4n den i USA.

Aven resultat av de forsta berikningarna av svensk BNP for
samma kvartal presenteras i veckan. Snabbestimatet av BNP
vintas pi onsdag visa en fortsatt lite hogre tillvaxttake. Det man
ska komma ihagar att de hir snabbestimaten inte baseras pa nagot
tullstandigt dataunderlag och darfor vanligtvis revideras ganska
mycket. I de senaste publiceringarna av den hir snabbstatistiken
har den verkliga BNP-utvecklingen konsekvent underskattats.
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P4 fredag redovisas siffror pi de amerikanska hushéllens
inkomster och konsumtion. En fortsatt robust utveckling
forvintas i bada variabler. Eftersom konsumtionsutfallet implicit
— mot bakgrund av att BNP-utfallet for fjirde kvartalet redan
publicerats — redan ar kant nar siffrorna for december presenteras
sd r det framforallt prisutvecklingen pa konsumtionen (PCE)
som hamnar i fokus. Inflationen enligt PCE forvintas ha okat
ytterligare i december medan kirn-PCE spis ha fortsatt plana ut
pé en niva strax under tre procent (se ovan graf).
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Under veckan presenteras preliminira inflationssiffror runt om i
Europa. Prisutvecklingen i euroregionens ckonomier har varit
varicrande. En stigande inflationstake i snabbvaxande Spanien
kanske inte sticker ut, men det gor en lika hég inflationstake i en
krisande tysk ckonomi. Aggregerade siffror for curoregionen
publiceras forst nistkommande vecka.

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

Informationen i denna publikation dr baserad pa kallor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser ar
dock till sin natur férenad med osdkerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum

Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tdnkas uppkomma.
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Borser 2025-01-27 Procentuell férandring

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

Europa Sverige OMXS30 2669,73 2,00 7,52 8,09 3,55 13,55 47,27
Norge OSEBX 1489,14 -0,30 4,50 5,76 2,95 15,80 58,42
Finland OMXH25 4512,02 1,50 4,54 6,25 -1,47 0,50 3,86
Euroomrddet EuroStoxx 50 5219,37 1,38 6,61 7,44 5,75 14,36 38,11
Tyskland DAX 30 21394,93 2,35 7,46 7,79 10,04 26,67 57,59
Frankrike CAC 40 7927,62 2,83 7,41 8,86 5,66 6,33 31,59
Italien MIB 30 36200,72 -0,18 5,89 7,29 4,33 19,32 51,03
Portugal PSI 20 6503,73 -0,91 1,98 2,81 0,19 2,79 23,03
Spanien IBEX 35 11982,60 0,56 3,34 4,43 1,21 20,14 25,31
Storbritannien FTSE100 8502,35 -0,03 4,03 4,49 2,82 12,95 12,08
Schweiz SMI 12287,28 2,48 5,92 6,95 0,94 9,74 13,25
Osteuropa CECE 2168,24 3,40 9,45 9,10 14,65 22,02 25,63

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 24,34 3,35 8,13 6,94 -14,11 -26,09 -47,64
USA S&P 500 6101,24 1,74 3,73 1,01 5,02 25,32 85,14

Asien Japan Nikkei 225 39931,98 3,85 0,09 2,29 4,69 10,23 67,59
Kina HSCEI 7312,16 2,86 0,31 0,11 -0,64 36,60 -33,38
Hongkong Hang Seng 20066,19 2,46 0,03 -0,16 -2,07 26,20 -28,21
Sydkorea Kospi 200 336,74 0,49 5,95 4,13 -1,79 1,04 11,38
Indonesien MSCI Indonesia 18,69 1,03 1,14 0,43 -15,62 -14,42 -28,36
Filippinerna MSCI Philippines 24,51 -0,97 -2,08 -1,72 -12,74 -7,05 -26,06
Taiwan MSCI Taiwan 996,69 1,53 3,05 2,47 3,06 44,34 114,63
Singapore MSCI Singapore 1760,62 0,37 2,07 1,56 8,48 36,53 0,96
Indien S&P Nifty 23092,20 -0,48 2,34 -2,68 -5,36 7,64 88,53

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

USD Sverige SEK 10,91 2,20 1,32 1,91 2,95 -4,52 -12,25
Norge NOK 11,18 2,00 1,61 1,75 -1,86 -6,50 -19,09
Japan Yen 155,72 0,26 0,93 1,04 -2,44 -5,61 -29,72
Kina Yuan 7,24 1,21 0,81 0,81 -1,75 -1,04 -4,29
Hongk ong HK Dollar 7,79 -0,06 0,26 -0,27 -0,23 0,38 0,21
Ryssland Rubel 98,38 3,94 11,56 1,65 -1,50 -9,78 -37,00
Sydk orea Won 1431,20 1,86 2,86 1,77 -3,56 -6,58 -18,34

Euro Sverige SEK 11,47 0,09 0,25 0,69 -0,37 -1,04 -8,02
Norge NOK 11,76 -0,10 0,04 0,53 0,75 -3,09 -15,19
USA UsD 1,05 -2,06 -1,55 -1,19 2,66 3,65 4,82
Brasilien Real 6,19 0,48 3,35 3,97 -0,51 -13,27 -25,49
Indien Rupee 90,67 -1,60 2,22 2,34 0,12 -0,05 -13,27

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX 2,33% 0,03 -0,09 -0,07 -0,56 -1,65 2,48
Sverige 10 &r Statsobl. 2,37% 0,07 0,01 0,11 0,30 0,05 2,30
Norge 3 man SSVX 4,27% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,89
Norge 10 &r Statsobl. 3,96% 0,00 0,07 0,16 0,29 0,32 2,58
EMU 3 man SSVX 2,69% 0,16 0,10 0,26 0,14 -1,11 3,26
EMU 10 &r Statsobl. 2,55% 0,04 0,18 0,22 0,29 0,21 2,88
USA 3 man SSVX 4,31% 0,01 -0,02 -0,02 -0,30 -1,06 2,78
USA 10 &r Statsobl. 4,62% 0,01 0,05 0,03 0,42 0,45 2,94

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (Usbhrat) 74,97 -4,57 3,49 5,79 6,22 -0,68 38,53
Brent olja 1 m&n FOB (USDffat) 78,50 3,11 5,03 6,44 5,28 2,28 29,73
S&P GSCI Gold Spot (USDper points) 1634,02 1,14 6,27 6,49 2,10 37,90 77,84

Informationen i denna publikation &r 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 maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tankas uppkomma.



