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VECKAN SOM GICK
e Fortsatt stora slag pa finansmarknaderna
e I borjan pa veckan stirktes bérserna av bittre
statistik 4n forvintat
e I slutet av veckan var dock oron tillbaka igen
e Svaga sysselsittningsdata i USA drog upp oron
for konjunkturen
e Samtidigt steg oron fér att nista utbetalning av
Greklands nédlan kan vara i fara
e Vinstprognoser har bérjat sinkas, men dven
stora sankningar skulle inte géra bérserna dyra

Annu en vecka med tvira kast pa finansmarknaden. Trots
en sur avslutning pd veckan si stingde de flesta av
bérserna pa plus for andra veckan i foljd. Forra veckan
var 1 hog grad statistikstyrd, dven om férvintningar pa att
Fed ska presentera nya atgirder for att stimulera USA:s
ekonomi skapade en positiv underton.

Veckan startade med bittre konsumtionssiffror frain USA
in forvintat och pekade pd att det tredje kvartalet har
startat starkare dn avslutningen pa det andra kvartalet.

Inképschefsindex (PMI) for industrin

70 Sverige USA 70
65 ™ 65

Index

06 07 08 09 10 1"

Source: Reuters EcoWin

Nir sedan ISM:s ink&pschefsindex visade att farhiagorna
om att den amerikanska industriaktiviteten skulle ha
sjunkit 1 augusti kom pa skam steg optimismen ytterligare
pa virldens finansmarknader. Forvintningarna pa ett
betydligt ligre PMI var en effekt av att regionala
industribarometrar tidigare visat pa en tydlig inbromsning.
Det verkar som att resultaten 1 undersékningarna har
paverkats av generella oron. I de tidiga undersékningarna,
vars resultat baseras pa svar som samlats in nir oron var
som storst, visade pa de storsta fallen. I de
unders6kningar dir svaren inkommit senare i augusti nir
oron bedarrat ndgot, hade indexen inte fallit lika mycket
och visade dessutom pi en ékad aktivitet. Aven PMI for
den kinesiska industrin rapporterade om en fortsatt svagt
viaxande aktivitet, medan indexen 1 euroomridet och

Sverige rapporterade om nagot minskad aktivitet.
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I fredags steg diremot oron dterigen kring savil
konjunkturen som den statsfinansiella situationen i
Europa. Konjunkturpessimismen fick ny fart efter att
arbetsmarknadsdata i USA 6verraskande visat att antalet
sysselsatta i privat sektor i augusti inte hade Okat utan i
princip varit oférindrat jamfort med i juli. Strejken hos
teleoperatoren Verizon bidrog i och for sig en minskning
av antalet sysselsatta med ca 45 000. Dessutom svinger
statistiken normalt sett ganska kraftigt mellan enskilda
manader. Men, det krivs sysselsittningsokningar pa
200 000 personer i manaden for att arbetslésheten i USA
uthdlligt ska kunna sjunka, och utanfér den privata
sektorn dr trenden att personalneddragningarna fortsitter.

De grekiska rintorna steg till nya toppnivier efter att
inspektorer frin ECB, IMF och EU avbrutit sin
genomging av det grekiska skuldsaneringsprogram, vilket
tolkats som att nista utbetalning i september av nédlanen
kan vara i fara. Daremot besl6t man fran EU-hall att nidsta
del av Portugals och Irlands n6dlin kommer att betalas ut
som planerat i september och oktober da deras program

bed6éms vara pé ritt vig.
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Till slut, 4ven om det dnnu inte har hint speciellt mycket
med konsensusprognoserna pa bolagens vinster, har de
betydande

borjat  justeras  ned.  Men,  dven
prognossinkningar skulle inte géra bérserna dyra.
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VECKAN SOM KOMMER
¢ Riksbanken hiller kvar reporintan pa 2 procent
e Aven ECB vintas limna styrrintan oférindrad

e Beige book vintas mala en mer dimpad bild av
USA:s ekonomi jamfért med férra rapporten

e PMI data for tjanstesektorn redovisas i veckan

Vi riknar med att Riksbanken pia onsdag meddelar att
reporintan ligger kvar pa 2 procent. Diremot kommer
man sannolikt ha justerat ned sin tinkta rintebana. Trots
att  flera banker och institut har sinkt sina
tillvixtprognoser for Sverige, sia vill nog Riksbanken
avvakta utvecklingen innan den gbr en rintepolitisk
helomvindning. Penningmarknaden har prisat in att nésta

justering av reporintan blir en sinkning.

ECB limnar sitt styrrintebesked pa torsdag. Vi tror inte
heller hir pd ndgra rinteférindringar, men ECB kommer
alltmer att svinga mot en sinkning framover.
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Pa tisdag redovisar ISM sitt inkGpschefsindex fér den
amerikanska tjdnstesektorn. Efter fOorra veckans svaga
sysselsittningsdata har marknadens oro for konjunkturen
i USA 6kat, trots att ISM:s industriindex kom in bittre 4dn
forvintat. En fortsatt expansion i tjinstesektorn dr en

forutsittning for att USA ska undvika en recession.
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I USA kommer dven torsdagens veckovisa statistik pa
antalet nyanmalda och fortsatt arbetslosa att tilldra sig
intresse. Aven veckostatistiken visar att forbittringstakten

péd den amerikanska arbetsmarknaden har kommit av sig.
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Pa onsdag publicerar Federal Reserve Beige book — en
sammanstillning av  anekdotisk  karaktir av den
ckonomiska situationen i de olika Fed-distrikten. Den
kommer att méla upp en mer dimpad bild av den

amerikanska ekonomin dn den foéregdende rapporten.
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Pa tisdag presenteras reviderade berdkningar pa BNP-
tillvixten under det forsta kvartalet i euroomradet. Storre

revideringar kommer att paverka marknaden.
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Den svaga tyska BNP-tillvixten under det andra kvartalet
6verraskade oss, 1 och med att aktiviteten i den tyska
industrin under samma period har rapporterats oka. Pa
tisdag respektive onsdag publiceras data pa orderingingen
respektive produktionen i den tyska industrin under juli.

Euroomradet
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Pa mandag far vi slutgiltiga PMI-siffror f6r euroomradet.
Prelimindra data visade pa en alltjimt 6kande aktivitet.
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Borser 2011-09-04 Procentuell férandring:

Region Land Index 1ar 2011 3 man 1man 1vecka

Europa Sverige OMXS30 -10,64 -19,34 -19,61 -7,96 3,07
Norden FTSE Norex 30 -11,66 -20,34 -18,60 -7,92 4,10
Euroomrddet  EuroStoxx 50 -18,21 -20,48 -20,19 -12,74 1,38
Tyskland DAX 30 -11,92 -22,50 21,73 -18,51 0,01
Frankrike CAC 40 -13,30 -17,25 -19,06 -10,62 1,97
Italien MIB 30 -26,22 -25,34 -27,25 -12,81 1,76
Portugal PSI 20 -14,66 -16,49 -15,60 -4,36 5,16
Spanien IBEX 35 -19,68 -14,16 -17,52 -7,15 3,40
Storbritannien FTSE100 -1,47 -10,30 9,51 -7,46 3,16
Schweiz SMI -15,38 -16,72 -17,50 -3,38 0,69
Osteuropa CECE -10,09 -16,48 -21,57 -14,65 0,93
Ryssland RDX -0,13 -13,00 -12,36 -16,55 4,90

Amerika USA S&P 500 7,69 -6,65 -10,58 -6,39 -0,24

Asien Japan Topix -6,06 -14,35 -6,78 -8,79 1,81

Nikkei 225 -1,24 -12,50 -6,32 -9,08 1,74
Kina FTSE/Xinhua 25 -6,30 -12,63 -14,71 -10,12 3,04
HSCEI -8,76 -12,29 -10,50 -7,42 4,38

Hongkong Hang Seng -3,14 -12,25 -13,08 -9,85 3,22
Sydk orea Kospi 100 4,12 -11,44 -13,85 -12,80 4,87
Taiwan MSCI Taiwan 0,63 -14,17 -14,06 -8,76 4,40
Singapore MSCI Singapore 7,72 -13,65 -11,32 -11,72 3,06
Indien S&P Nifty -8,13 -17,84 9,19 -7,63 6,15

Valutor

Referensvaluta Region Valuta

USD Sverige SEK 13,43 5,14 -2,91 0,29 -1,55
Japan Yen 9,80 5,71 5,37 0,38 -0,22
Kina Yuan 6,67 3,24 1,57 0,87 0,07
Hongkong HK Dollar -0,20 -0,19 0,12 0,10 0,10
Indien Rupee 2,05 -2,36 -2,10 -3,39 0,81
Indonesien Rupiah 5,63 5,59 0,14 -0,74 0,00
Sydkorea Won 10,60 5,20 1,45 -1,19 1,35
Thailand Baht 4,15 0,40 1,37 -0,30 0,20

Euro Sverige SEK 2,36 -1,03 -1,08 0,29 0,50
USA USD -9,70 -5,82 2,02 -0,08 2,07
Brasilien Real -5,06 -4,77 -2,10 -4,68 -0,32
Hongkong HK Dollar -9,84 -6,02 1,51 0,10 2,24
Indien Rupee -7,85 -8,04 -0,13 -3,47 2,90
Sydkorea Won -0,13 -0,92 3,48 -1,28 3,45
Ungern Forint 3,38 1,16 -3,43 -1,32 -1,13

SEK Vietnam Dong -17,46 -10,94 1,48 -1,67 1,56

Fastigheter Region
Europa EPRA -1,57 -8,90 -12,85 -5,56 4,16
Japan TSE REIT 5,70 -12,92 -7,18 -1,60 0,52

Rantor Region

Ranteforandring (procentenheter):
3 mén SSVX Sverige 1,60% 1,15 0,28 -0,26 -0,23 0,10
10 &r Statsobl. Sverige 2,02% -0,41 -1,26 -0,92 -0,43 -0,01
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