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VECKOANALYSEN 26-30 MAJ

Nvidia tar till orda

| slutet av forra veckan kom tullhot mot Europa pa 50 procent. Det fick borsen att
falla efter en bra utveckling i maj. IT ar en sektor som tagit igen mycket och i veckan slapps
IT-jatten Nvidias rapport. Fokus ar hur bolaget paverkas av Trumps politik. Aven veckans
makrodata ger detaljer kring hur tullar och osédkerhet slar pa USAs efterfragan och priser.

Stimulansen fran Trumps budget &r bli liten men forst ska budgeten, som kommer 6ka
underskottet, godkdnnas av Senaten.

Lyssna dven pa podcasten Veckoanalysen dér du varje tisdag far det senaste inom bdrs 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:

Budgetpolitik fick upp USA-rédntor
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Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Trumps lagférslag (One Big Beautiful Bill Act), som innehaller
lovade skattesdnkningar och utgifter for forsvar samt
granssakerhet, har godkants i Representanthuset. Nu ska
forslaget till Senaten for godkédnnande, om det inte
omfoérhandlas dar. Marknaden foljer utvecklingen, dar
effekterna for budgetunderskottet &r i fokus. Penn \Whartons
budgetmodell har skattat att lagforslaget 6kar underskottet med
ca USD 3300 miljarder Gver tio ar. Budgetkontoret (CBO)
skattar motsvarande till ca USD 3800 miljarder. Férra veckan
steg US-rantor pa oro for en expansiv finanspolitik med 6kat
strukturellt underskott.

Nvidia satter tonen for IT framover
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Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

| &r ar IT den samst presterande sektorn, men senaste veckorna
har den gatt starkt. IT-jatten Nvidias aktie har ocksa gjort en
stark comeback och ar upp med 40 procent fran botten. Pa
onsdag slapps bolagets kvartalsrapport. Bolaget har nyligen
meddelat att man introducerat en ny produkt (NVLink Fusion)
for datadverforing, som har hoégre kapacitet an vad som anvands
av internet. | samband med rapportslappet kommer vi bl.a. att
titta pa bolagets framatblickande guidning och efter ev. effekter
av Trumps forbud mot chipforsaljning till Kina, vilket Huang
menar dédmpat férséljningen med USD 15 miljarder. Rapporten
lar satta tonen for sektorn under narmaste framtiden.

Tullarnas effekt hittills pa USA-data

(<))

N

‘

i
AN

N

N

Bidrag till a,merikarésk BNP, % och p.e.

ES

'
a

2024 2025

B ager I Offentlig konsumtion & inv.
E Hushallens konsumtion BNP % (uppraknat)
B Fasta bruttoinvesteringar Import

Export

Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

USA-KPI for april var 2,3%; lagsta takten sedan 2021. Rensat for
energi och mat steg den kortsiktiga trenden svagt. Bidragande var
boende och nedgangen for icke-boenderelaterade tjanstepriser
dampas endast motvilligt. | april kan ev. viss tulleffekt ses da
priskategorier med mer import var lite hdgre. Men data ar slagig
sa egentligen kan vi bara notera att effekten annu varit begrénsad.
| veckan slapps PCE-inflation (Feds malvariabel). Aven
uppdaterad BNP kv.1slépps. Preliminar data visade en uppréknad
arstakt pa -0,3%. Utfallet fargades av politiken da foretag velat
forega tullar med 6kad import och lager som foljd. Aven DOGE
paverkade och lar ha déampat offentliga utgifter.


https://budgetmodel.wharton.upenn.edu/issues/2025/5/19/house-reconciliation-bill-budget-economic-and-distributional-effects-may-19-2025
https://budgetmodel.wharton.upenn.edu/issues/2025/5/19/house-reconciliation-bill-budget-economic-and-distributional-effects-may-19-2025

BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser

RAPPORTER UTL. RAPPORTER OVRIGT

= Stammor: NEL (ekstra)
Exklusive utdelning: Truecaller (1,70 SEK, varav
1,33 SEK extra)
Ovrigt bérs: USA-bérserna stangda,
Londonbdrsen stangd.

MANDAG

Lundbergs - Stammor: Camurus, EQT, Gentoo Media
Kapitalmarknadsdag: Saab kl 09.00-13.00,
Sivers kl 14.00-17.00

TISDAG

Elekta Nvidia Corp Stammor: Apotea, Intrum

Saniona Kapitalmarknadsdag: Orkla kI 09.00
Exklusive utdelning: Leray Seafood Group
(NOK 2,50)
Ovrigt bérs: Stockholmsbarsen stanger kl
13.00

R Costco Ovrigt bérs: Képenhamnbérsen stangd,
Zscaler Inc Stockholmsbdérsen stangd, Helsingforsborsen
stangd, Osloborsen stangd

TORSDAG

Norva 24 = Exklusive utdelning: Yara (NOK 5,00)
Fastator




MAKROEKONOMISK KALENDER

MANDAG

TISDAG

HANDELSE

Finland: PPl april (Y/Y) kI 07.00
Sverige: PPl april (Y/Y) kl 08.00

Tyskland: GfK konsumentfértroende juni kl 08.00
Frankrike: KPI EU harm. maj (Y/Y) (prel) kI 08.45
Sverige: tillverk./konsumentfértroende maj kl 09.00
Sverige: Kl barometern maj kl 09.00

Eurozonen: ekonomiskt sentiment maj kl 11.00

USA: order varaktiga varor april (M/M) kI 14.30
USA: S&P/CS husprisindex mars (Y/Y) kI 15.00
USA: Dallas Fed PMI tillverkningssektorn maj kl 16.30

Sverige: detaljhandelsférsaljning april (Y/Y) kI 08.00
Frankrike: PPl april (Y/Y) kl 08.45

Tyskland: arbetsléshet maj 09.55

USA: Richmond Fed tillverkningsindex maj kl 16.00
USA: FOMC minuter kl 20.00

Makrohandelser

FOREGAENDE VANTAT
0,5% -
-0,3% -
-20,6 -20
0,9% 0,9%

99,9/81,6 A=
94,8 -
93,6 94,1
7,5% -8%
4,5% 4,5%
-35,8 -
3,6% -
-0,6% -
6,3% 6,3%
-13 -9

TORSDAG

HANDELSE

Japan: konsumentfértroende maj kl 07.00
USA: BNP tillvaxt Q1 andraestimat kl 14.30

Japan: arbetsléshet april kI 01.30

Japan: Tokyo KPI maj (Y/Y) kl 01.30

Japan: industriproduktion apr. (Y/Y) (prel) kl 01.50
Japan: detaljhandelsférséljning april (Y/Y) kl 01.50
Tyskland: detaljhandelsférsalj. april (Y/Y) kl 08.00
Tyskland: KPI EU harm. maj (Y/Y) (prel) kl 14.00
Kanada: BNP tillvaxt Q1 (Q/Q) kI 14.30

USA: karn-PCE prisindex april (Y/Y) kI 14.30

USA: person. inkomst./utgift. april (M/M) kIl 14.30
USA: grossistlager april (M/M) (prel) kl 14.30
USA: Chicago PMI maj kI 15.45

FOREGAENDE

31,2
2,4%

2,5%
3,5%

1%
31%
22%
22%
0,6%
2,6%

0,5%/0,7%
0,4%
44,6

VANTAT

31,8
-0,3%

25%
3,4%
0,1%
3%
2%
25%
0,3%/0,2%
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UTVECKLING

Aktiemarknad

Nya tullutspel fick borserna pa fall under fredagen, dven om viss aterhamtning

syntes pa Wall Street under fredagskvillen.

Lokal valuta (%) 5dag 1Tman 3midn 6 man 1ar 2025
Utvecklade marknader =15 8 0 2 12 3
USA (S&PCOMP) -2,6 8 -3 -2 12 -1
USA (Nasdaq) -2,5 12 -4 -1 13 -3
Europa (STOXX 600) -0,5 7 o 10 8 10
Sverige (SIXRX) =31 4 -8 0 -4 1
Tyskland (DAX) -0,6 8 6 22 26 19
Frankrike (CAC40) -1,4 5 -3 9 -1 7
Storbritannien (FTSE100) 04 4 2 8 8 9
Japan (TOPIX) -0,2 6 1 3 2 -1
Tillvaxtmarknader =0,1 7 3 9 n 10
Hongkong (Hang Seng) 1,2 8 2 25 31 19
Shanghai (CSI 300) -0,1 3 -2 1 10 -1
Indien (Sensex) -0,7 2 9 4 9 5
Ryssland (RTS$) 0,0 (1] (0] 1] -5 1]
Brasilien (Bovespa) -10 4 8 7 n 15

Varlden (MSCI AC World USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -3,2 14 -5 -2 10 -4
Industri -1,3 10 5 4 12 8
Kommunikationstjanster -0,3 10 -2 10 20 5
Kraftforsorjning -0,2 4 6 5 16 10
Material -0,3 5 -1 -2 -4 5
Dagligvaror 0,0 0 3 5 9 7
Sillankopsvaror -2,6 9 -5 1 14 -4
Fastigheter -2,3 1 -1 -3 10 2
Hilsovard -1,2 -2 -10 -8 -8 -4
Bank och Finans -1,7 6 3 6 25 9
Energi -3,0 2 -6 -10 -6 -2

All indexutveckling &r inklusive utdelningar

SEK (%) 5dag 1Tman 3midn 6 man 1ar
Utvecklade marknader =41 7 =1 =12 0
USA (S&PCOMP) -5,2 7 -13 -16 -1
USA (Nasdaq) =51 n -14 -15 0
Europa (STOXX 600) -15 5 -2 3 1
Sverige (SIXRX) =31 4 -8 0 -4
Tyskland (DAX) -1,6 6 3 15 18
Frankrike (CAC40) -2,5 4 -6 3 -8
Storbritannien (FTSE100) -0,6 5 -2 (] 2
Japan (TOPIX) -0,6 5 -5 -4 -1
Tillvixtmarknader 6

Hongkong (Hang Seng) -1,7 5 -10 7 16
Shanghai (CSI 300) -2,6 3 -12 -12 -1
Indien (Sensex) =31 1 -1 -12 -5
Ryssland (RTS$) -2,7 -1 -10 -14 -16
Brasilien (Bovespa) -3,4 3 -3 -6 -1

Varlden (MSCI AC World)

-4,0

IT -5,6 13 -14 -15 -1
Industri -3,2 9 -3 -8 2
Kommunikationstjanster -2,7 9 -1 -5 7
Kraftforsorjning -2,3 3 -3 -7 4
Material -2,1 4 -8 -13 -13
Dagligvaror -2,0 0 -6 -7 -2
Sillankopsvaror -4,8 8 -13 -12 3
Fastigheter -4,6 0 -1 -16 -1
Hilsovard -3,4 -3 -17 -19 -17
Bank och Finans -3,7 5 -6 -6 13
Energi -5,0 1 -14 -21 -16



UTVECKLING

1 I O
a n to r' va u to r ra va ro r Amerikansk budgetpolitik fick langa USA-riintorna att stiga. Riéintan pa

30-ariga bolan i USA steg ex. till den hégsta nivan sedan maj 2024.

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor
Nominella riintor yield % Valutor (%) Kurs 5dag 1mén 3médn 6 mén 1ar 2025
Sverige 2 ar 192 193 183 2,00 174 2,80 2,06 Dollarindex 99,1 -2,0 -0,7 -7,0 -7,8 -5,7 -8,6
Sverige 5 ar 2,04 2,04 2,01 213 1,88 2,49 2,17 EURUSD 113 17 0,0 8,5 9,0 4,8 9,6
Sverige 10 ar 2,40 2,37 2,38 2,30 2,06 2,46 2,36 USDSEK 9,52 -2,7 -1,0 -10,5 -13,8 -1,2 -13,8
USA 2 ar 4,01 4,02 3,88 4,21 4,39 4,92 4,24 EURSEK 10,80 -1,0 =11 -2,9 -6,1 -7,0 -5,6
USA 5 ar 4,08 4,07 4,00 4,27 4,32 4,54 4,38 GBPSEK 12,85 -1,0 0,6 -4,4 -71 -5,7 -71
USA 10 ar 4,50 444 4,38 4,43 4,42 4,49 4,57 DKKSEK 145 -0,3 -04 -2,8 -6,4 -6,5 -5,4
EMU 2 ar 1,75 1,84 1,76 212 2,03 3,22 2,06 NOKSEK 0,94 10 2,7 -1,4 -5,5 -5,7 -2,5
EMU 5 ar 2,06 2n 2,01 2,21 2,04 2,69 2n USDJPY 142,7 -23 0,0 -4,6 -7,9 -9,1 -9,2
EMU 10 ar 2,58 2,59 2,46 2,44 2,25 2,58 2,36 USDCNY 7,19 -0,2 -15 -09 -0,8 -0,8 -15
Japan 10 ar 154 145 1,30 141 1,08 0,99 1,08
Ravaror (%) Kurs 5dag 1Tmdn 3man 6 man 1ar 2025
Ravaruindex 362,8 0,3 0,7 -3,7 4,6 58 1,7
Olja (Brent) 64,5 -15 25 134 -0 210 -137
Riksbanken 2,25 N B B B N Olja (WTI) 62,9 -1,5 04 -1,1 -12,3 -18,8 -13,2
FED (USA) 4,50 Pr?toko_ll fran Fe:is' rant?mote slapps pa onsdag. | fok.us Koppar 9 610,0 17 2.4 0,5 7.2 7.8 9,6
star utsikterna for inflationen och arbetsmarknaden, i .
ECB (Eurozonen) 2,40 spéren av Trumps politik. Zink 27015 04 2,4 -7,7 -89 -1,8 -9,3
BOE (Storbritannien) 4,25 Guld 33575 57 23 14,5 241 433 27,9
BOJ (Japan) 0,50
BCB (Brasilien) 14,75
BOR (Ryssland) 21,00
RBI (Indien) 6,00
PBOC (Kina) 4,35

Stibor 3M 2,33



TAKTISK ALLOKERING

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG
Nordiska aktier
Globala aktier

Rantor

Alternativa ()

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader O
Investment Grade

High Yield O

QO Foregdende betyg (11/04-25)

RANTOR - EXPONERING

Ranterisk

VALUTOR

UusD SEK
EUR SEK
EUR UsD

AKTIER

GLOBALA REGIONER
Nordamerika

Europa

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallanképsvaror
Fastigheter
Hélsovard

Bank och Finans
Energi

*utvecklade marknader



Disclaimer

Denna analys ar framtagen av Soderberg & Partners Wealth Management AB, org. nr 556674-7456 (nedan “Soderberg &
Partners” och/eller "Bolaget”). Bolaget ar ett vardepappersinstitut och har tillstand att som sidotjanst utarbeta och sprida
investerings- och finansanalyser samt andra former av allmdanna rekommendationer rérande handel med finansiella instrument.
Som grund for analysen har kallor anvants som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners ansvarar inte for
riktigheten av informationen eller for felaktigheter eller brister i bearbetningen darav.

Syftet med analysen ar att ge Soderberg & Partners kunder allménna rekommendationer och analysen utgor saledes inte
tillhandahallande av personlig investeringsradgivning enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden eller vid var tid gallande
motsvarighet av namnd lag. Analysen bor inte ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut. Investerare bor soka finansiell
radgivning angdende lampligheten i att investera i de vardepapper, investeringsstrategier eller forsakringsprodukter som
diskuteras eller presenteras i denna analys och bor forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nédvandigtvis kommer att
realiseras. Historisk avkastning ar inte en garanti for framtida resultat.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begransat till, férlorad
och utebliven vinst, som kan uppkomma till foljd 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 ar central och Bolaget har antagit
interna riktlinjer for att sdkerstalla integritet for analytiker samt for att identifiera, eliminera, undvika, hantera och/eller
offentliggdra faktiska eller potentiella intressekonflikter som ror analytiker eller Séderberg & Partners som bolag. Riktlinjerna
innehaller regler om, bland annat men inte begransat till, férbud mot gynnsamma rekommendationer, reglering av egen handel
avseende de instrument som en analys omfattar (dar handel inte far ske forran det att tva handelsdagar forflutit fran att den
aktuella analysen gjorts tillganglig for mottagarna av den) samt ett generellt forbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattar i strid med gallande rekommendationer. Det kan férekomma att analytiker eller narstaende personer har
innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation for. Vid osakerhet i fraga om intressekonflikter skall fragan tas
upp till den verkstallande direktérens behandling.
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