MARKNADSUPPFOLJNING

VECKA 8, 2012

I och med detta nummer gér Marknadsupptéljning tva

veckors uppehall, men ir tillbaka igen vecka 11.
VECKAN SOM GICK

e Sannolikt kommer eurogruppsmotet att ge gront
ljus ett andra nddlan till Grekland, vilket medf6rt

att riskaptiten steg mot slutet pa férra veckan
¢ De svenska bolagen har sammantaget redovisat

lagre vinster for det fjarde kvartalet 4n férvintat —

men forsiljningen hade 6kat i of6rminskad takt
¢ Riksbanken sinkte reporintan till 1’2 procent,
vilket enligt deras prognoser blir rintebotten

Risken i marknaden steg under borjan av veckan, men
riskaptiten var dterigen tillbaka mot slutet pa veckan.
Grekland stod dn en ging i fokus. Det verkar som att
man kommer att nia en uppgorelse som skulle ge
Grekland ett andra nodlan. Helt sikert dr det dock inte,
men sannolikt kommer ett positivt besked i samband med
eurogruppsmotet pa mandag kvall. Blir det sd, skulle man
ocksa hinna man slutféra skuldnedskrivningen av den
privata sektorns innehav av grekiska statsobligationer —
som ett nytt nédlan dr betingat av — innan grekiska lan pa
14,4 mdr euro forfaller 20 mars. Dessutom kommer vi
sannolikt att se att 4ven ECB maste bidra till den grekiska
skuldnedskrivningen.
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Osikerheten  kring  det  grekiska nddlinet  fick
obligationsrintor och kreditspreadar att stiga i Europa
under forra veckan. De kommer dock att sjunka om
mandagens mdte utmynnar i ett nytt grekiskt lan. Skulle
man komma 6verens dr den grekiska krisens paverkan pa
finansmarknaderna 6ver for den hir giangen, men den
kommer tillbaka. Greklands problem dr gigantiska och
dven om man l6ser landets akuta finansieringsbehov for
tillficllet, sa kommer fler riddningsatgirder att behovas.
Diremot sa bedomer vi att utvecklingen gar mot ett lige
dir Greklands problem alltmer blir ett grekiskt problem
och mindre av ett europeiskt problem. Givet att
regeringarna i Gvriga eurolinder fortsitter pa den inslagna

vigen av besparingar kombinerade med ekonomiska
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reformer, Okar sannolikheten for att ECB ska utdka sina
atgirder for att sikerstilla solventa eurolinders upplaning.
I och med det kommer krisen i Grekland att fa en mindre
paverkan péd resten av Europa. Istillet blir det den
politiska utvecklingen i de stérre skuldlinderna i FEuropa
som 1 allt hogre grad kommer att styra pa
finansmarknaden framover.

Bérsutvecklingen
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Aktiemarknadens riskaptit var dock fortsatt hog, trots att
t ex de svenska bolagens vinster for det fjirde kvartalet
sammantaget inte nadde wupp till fOrvintningarna.
Vinsttappet under forra drets tre sista mdnader var
6verraskande stort, dven om de flesta bolagen redovisade
en forsiljning som hade fortsatt 6ka i samma takt som
under de foregiende kvartalen. Krympande marginaler
var en orsak till att vinsterna hade sjunkit, men bolagen
passade ocksd pa att ta fram engiangskostnader som
pressade resultaten for det fjarde kvartalet. I och med att
det i manga fall har varit tillfilliga resultatbelastningar sa
har marknadens tolkning av rapporterna dnda Overlag
varit positiv. Andra orsaker till borsens optimism har varit
en motstandskraftig konjunktur och en dimpad oro for
skuldkrisens  effekter. Foretagen dr idag solida.
Engangskostnader tagna under det fjirde kvartalet har
dessutom i manga fall medfért att bolagen blivit dnnu
solidare till f6ljd av att skulderna har minskat.

Riksbankens beslut att sdnka reporintan med 25 punkter
tll 1,50 procent var ett beslut si nira marknadens
forvintningar man kunde komma. Eftersom en sinkning
inte var helt inprisad, sjonk dndd rintorna nagot pd
beslutet. Aven om Riksbanken samtidigt sinkte sin
rintebana, siger den att vi nu nitt botten i denna
rintecykel. Detta har dock inte avskrickt bedémare frin
att rikna med fler rintesinkningar, vilket vi tror kommer
visa sig vara fel. Givet att vi inte far nya externa chocker i
virldsekonomin, si var det sannolikt Riksbankens sista

rintesinkning for den hidr gingen vi sig i torsdags.
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e Eurolindernas finansministerméte mandag
kvill kommer att avgéra om Grekland far ett
andra nédlan eller inte

e Viuppgav felaktigt i forra veckans
marknadsuppf6ljning att preliminira PMI data
for euroomradet samt den tyska Ifo-
barometern skulle ha redovisats i veckan som
gick — istillet publiceras de denna vecka

Naturligtvis blir eurolindernas finansministerméte pa
mindag kvill veckans stoa hidndelse. M6tet kommer att

avgora huruvida Grekland fir ett andra n6dlan eller inte.

Euroomradet
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Vi missleddes att tro att de prelimindra resultaten av
inképschefsindex (PMI) f6r industrin och tjdnstesektorn i
curoomridet samt den tyska Ifo-barometern skulle
redovisas under férra veckan, vilket visade sig vara
felaktigt. Istillet publiceras de denna vecka. Pa onsdag
forvintar vi oss att se att nedgingen i den europeiska
foretagsaktiviteten hade dimpats mot slutet pd foérra aret
och i borjan pa det nya dret. Vi riknar dock inte med att
indexen under de kommande minaderna kommer att

stiga 1 nagon storre omfattning.

Tyskland
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Nu blir det pé torsdag som vi fir Ifo-barometern som tar
tempen pa tillstindet i det tyska niringslivet. De tyska
foretagens nuldgesomdéme dr fortsatt mycket positivt
och inte lingt fran tidigare toppnivder. Samtidigt har
foretagens  forvintningar  blivit  mer  optimistiska.
Sammantaget malar Ifos index upp en bild av en
foretagssektor i Tyskland som mar bra.
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Samma dag publicerar ocksia Konjunkturinstitutet (KI)
resultaten av sina matningar av aktiviteten och humoéret
bland de svenska industriféretagen, tjdnstefGretagen samt
hushillen i februari. Tidigare mitningar har visat pa en

bred inbromsning, som vi tror hade stannat av i februari.

USA
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Pa torsdag far vi den veckovisa statistiken pa antalet nya
arbetslosa och analet personer som fortsitter anmaila sig
som arbetslésa i USA. Vir bedémning idr att statistiken
kommer att visa pa en fortsatt forbattrad arbetsmarknad,
vilket kommer att 6ka fortroendet bland investerare for

den amerikanska efterfragan vixer sig starkare.

Michigan Universitetets hushallsundersékning
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Preliminara resultat i Michigan universitetets

hushéllsundersokning visade dock lite ovintat pa att
hushillens nyvunna optimism hade dalat nagot i februari.
Pa fredag slipper samma institut sina slutgiltiga resultaten
av samma manads undersékning. Vi tror att indexen ska

ha justerats uppat.
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Borser 2012-02-19 Procentuell férandring:

Region Land Index 1ar 3 man 2012 1man 1vecka

Europa Sverige OMXS30 -1,00 16,05 11,31 7,27 3,21
Norden FTSE Norex 30 -4,32 14,08 13,47 9,42 3,76
Euroomradet  EuroStoxx 50 -17,76 12,37 8,80 5,16 1,59
Tyskland DAX 30 -10,58 16,61 15,66 7,72 2,33
Frankrike CAC 40 -17,16 14,26 8,86 5,19 1,97
Italien MIB 30 -28,61 8,88 9,66 7,97 1,14
Portugal PSI 20 -30,89 3,22 2,22 3,00 -0,08
Spanien IBEX 35 -22,10 4,67 1,06 1,43 -1,59
Storbritannien FTSE100 -2,99 8,89 5,97 3,71 0,90
Schweiz SMI -6,99 10,51 5,08 3,00 1,75
Osteuropa CECE -17,08 11,05 16,88 13,60 2,41
Ryssland RDX -10,71 20,64 9,38 11,36 3,38

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil -7,72 15,76 19,39 9,16 1,71
USA S&P 500 1,55 11,93 8,24 5,22 1,38

Asien Japan Topix -16,80 11,37 11,23 10,79 4,03

Nikkei 225 -13,40 10,67 10,98 10,84 4,88
Kina FTSE/Xinhua 25 -5,27 10,74 15,73 6,70 2,85
HSCEI -6,87 9,01 11,14 6,51 1,84

Hongkong Hang Seng -7,77 14,21 16,58 9,50 3,41
Sydkorea Kospi 100 1,76 8,68 11,65 7,27 1,78
Taiwan MSCI Taiwan -9,15 6,81 10,45 7,96 0,46
Singapore MSCI Singapore -5,62 8,87 14,26 6,97 1,19
Indien S&P Nifty 0,32 12,76 20,33 12,02 3,39
Vietnam Top Select aktiekorg -12,57 7,05 10,73 12,73 -1,05

Valutor

Referensvaluta Region Valuta

usD Sverige SEK -4,80 1,20 2,50 3,03 -0,69
Japan Yen 4,83 -3,16 -3,20 -3,35 -2,30
Kina Yuan 4,57 0,82 -0,08 0,25 -0,01
Hongkong HK Dollar 0,43 0,43 0,16 0,13 0,01
Indien Rupee -8,23 3,33 7,50 3,00 0,08
Indonesien Rupiah -1,17 0,06 0,78 0,89 -0,11
Sydkorea Won -1,04 0,61 2,86 1,47 -0,29
Thailand Baht -0,62 0,16 2,37 3,15 0,10

Euro Sverige SEK -1,47 3,63 0,86 -0,17 -0,53
USA UsD 3,42 2,34 -1,57 -3,15 0,17
Brasilien Real -0,07 6,11 6,90 0,98 0,56
Hongkong HK Dollar 3,86 2,77 -1,48 -3,05 0,15
Indien Rupee -5,07 5,72 5,78 -0,24 0,29
Sydkorea Won 2,37 2,95 1,21 -1,73 -0,08
Ungern Forint -7,05 6,35 8,63 6,68 1,62

SEK Vietnam Dong 5,35 -0,33 -1,40 -2,10 1,03

Fastigheter Region
Europa EPRA -16,07 9,93 5,42 7,37 -0,24
Japan TSE REIT -18,31 6,85 6,77 8,63 4,29

Rantor Region

Ranteforandring (procentenheter):
3 man SSVX Sverige 1,50% -0,27 0,10 0,10 -0,10 -0,15
10 ar Statsobl. Sverige 1,90% -1,48 0,21 0,28 0,28 0,03
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