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VECKAN SOM GICK

e Efter en stark borstrend avslutades forra veckan lite
mer i moll pa ny oro kring handelspolitiken

¢ Den starka USA dollarn skérdar nya offer bland
tillvixtekonomierna — Argentina hdjde sin styrrinta
till 60 procent!

Veckan avslutades lite mer i moll efter tio dagars bérsuppgangar
pa Stockholmsbérsen. Sedan drsskiftet har aktickurserna pa den
svenska borsen, under en férvintad hogre volatilitet, stigit vl 1
linje med vara prognoser. Borsutvecklingen har varit dnnu
starkare i USA, men betydligt svagare i Europa.
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I slutet pa veckan var fordonsrelaterade dterigen forlorare pa de
europeiska borserna. Detta efter att Trump dnnu en gang hojt
tonldget i den pagiende handelskonflikten genom att bland
annat avvisa EU:s bud om att slopa biltullar pa europeiska bilar.
USA:s president uppgav att han dessutom var beredd att redan
nista vecka infora tullar pa kinesiska varor motsvarande 200
miljarder dollar, samt att ta USA ut ur WTO.
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Den starka USA dollarn fortsatte under veckan att skérda sina
offer bland tillvixtlinder som inte kan lina i egen valuta utan
maste ticka sina underskott genom lan i dollar. T ett férsok att
stoppa fallet i landets valuta peso hdjde den argentiska
centralbanken i tordags sin styrrinta med 15 procentenheter till
hela 60 procent. Siljtrycket pa peson hade 6kat kraftigt efter att
landets president Gverraskat marknaden i onsdags med att be
internationella valutafonden, IMF, att snabba pid nista
utbetalning av Argentinas stodlan pa 50 mdr USD. Detta f6r att
kunna ridda nista ars statsbudget.

Sedan tidigare dr den turkiska liran kraftigt pressad. En snabbt
vixande amerikansk ckonomi har lyft férvintningarna pa
kommande rintehdjningar i USA och som en konsckvens av
detta har USA dollarn stirkts. Tillvixtekonomier med
betydande skuldsittning i USD har i och med det drabbats av
ev en 6kad osidkerhet kring deras férmaga att betala sina skulder.
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Forra veckans ekonomiska statistik understrok samtidigt just
styrkan 1 den amerikanska ekonomins tillvixt. BNP-utfallet f6r
det andra kvartalet hade reviderats upp bara lite grann, men
visade att ckonomin dr pa vig att aterigen vixa i nivd med sin
langsiktiga trend. Detta efter att data visat att den successivt
Okade tillvixttakten drivs allt mer av att bolagens investeringar
vixer snabbare. Det dr just den svaga investeringskonjunkturen
som dr orsaken till att inte bara USA utan virldsekonomin har
vuxit under trend. Laga investeringar dr i sin tur forklaringen till
att produktiviteten har 6kat osedvanligt lingsamt. En 6kad
investeringsvilja bland de amerikanska féretagen 6ppnar nu for
att USA:s ekonomi dterigen ska kunna vixa fullt ut.
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Kaélla: Thomson Reuters Datastream

Under ling tid har tillvixten i USA drivits primirt av att
hushallens efterfrigan har varit robust. Det hade den fortsatt att
vara dven i juli. Okade inkomster till f6ljd av att fler har jobb
har lyft konsumtionen. Nu édr dock arbetsmarknaden i USA
oerhort stram och foretragen har svart att hitta personer med
ritt kompetens. Av den anledningen férvintar vi oss inte att
sysselsittningen ska kunna 6ka snabbare dn den gér nu. Istillet
forvintar vi oss hushillens konsumtionsutrymme ska o6ka till
foljd av hogre 16nedkningar. Nir bolagen borjar investera och
dirmed hojer sin produktivitet si 6kar dven deras mojligheter
att hoja ersittningen till den som jobbat.

Christer Tallbom, Chefekonom,

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

Informationen i denna publikation dar baserad pa kdllor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida ntveckling och
prognoser dr dock til] sin natur forenad med osikerbet. Varje placering mdste déarfor vara ett sjalystindigt beslut av placeraren oberoende av denna
information. Garantum Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tinkas uppomma.


mailto:christer.tallbom@garantum.se

MARKNADSUTBLICK

Vecka 36, 2018

VECKAN SOM KOMMER

e Minadens tyngsta statistikvecka med PMI fran
virldens alla hérn och arbetsmarknadsdata fran USA

e Riksbanken vintas limna rintan oférandrad och dven
innehallet i sin inflationsrapport relativt ograverat

e Svenska kronan kan komma att tyngas av nésta
sondags riksdagsval som vintas foljas av
parlamentarisk oreda

Pa fredag presenteras amerikansk arbetsmarknadsstatistik for
augusti. Sysselsdttningen har hittills 6kat med i genomsnitt drygt
200 000 personer i manaden. Efter féregiende manads ligre
Okning av antalet anstillda fir vi sannolikt antingen en hogre
siffra for augusti och/eller upprevideringar av tidigare utfall.
Alla signaler frain USA:s jobbmarknad har varit fortsatt starka.
Samtidigt sa 4dr det inte troligt att jobbskapandet uthalligt kan
6ka frin nuvarande nivaer. Detta eftersom det blir allt svarare
att finna ledig kvalificerad arbetskraft.
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Av den anledningen bedémer vi inte att en hogre Skning av
sysselsatta blir det som kan lyfta hushillens utrymme for
konsumtion ytterligare. Istillet dr vir vy att en starkare
investeringskonjunktur  leder till en  successivt O6kad
produktivitetstillvixt, vilket i sin tur 6ppnar fér snabbare
héjningar av timlonerna. Kan féretag fa ut mer produktion per
arbetad timme sd kan man dven héja ersittningen mer for den
som jobbar den timmen. Den genomsnittliga timlénen har
gradvis Okat i en raskare takt och vi férvintar oss att den
utvecklingen ska fortsitta.
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Dessutom publiceras under veckan en uppsjo resultat av olika
ink6épschefsundersékningar (PMI) genomférda under augusti

manad. ISM:s amerikanska index har sjunkit for savil industri-
som tjanstesektorn. Nedgangen har dock skett fran héga nivier.
Indexen har fluktuerat patagligt de senaste manaderna, vilket
sannolikt har berott pa skiftningar i ink&pschefernas aktuella
syn pa den handelspolitiska utvecklingen. Sannolikt kommer vi
att dterigen ha en viss rekyl uppit i indexen for augusti.
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I Europa har vi fatt preliminidra PMI-resultat f6r augusti f6r
flera linder samt for euroregionen aggregerat. Dirfor blir det
sannolikt mer fokus pa siffrorna frin de linder som det inte
redovisas preliminira utfall f6r, och dé frimst kanske Italien.
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Riksbanken limnar styrrintebesked pa torsdag. Det finns inga
forvintningar pa ndgon rintejustering. I samband med
rintebeskedet publicerar man dven sin inflationsrapport. Inte
heller den vintas ha férindrats i niagon storre utstrickning
jaimfért med innehallet 1 den foregdende. Riksbankens
penningpolitik styrs for nirvarande av ECB:s agerande. En
alltjimt ddmpad ecuropeisk inflationstakt och en f6rhéjd
osikerhet kring utvecklingen i Italien gor att den europeiska
centralbanken kommer att foéra en fortsatt kraftigt expansiv
rantepolitik. Det betyder att den svenska penninmgpolitiken
ocksa den blir fortsatt kraftigt stimulativ.

Osikerheten pa den svenska finansmarknaden vintas 6ka under
veckan infor valet nista s6ndag, vilket kanske frimst paverkar
kronan. Valet i sig blir kanske inte sa spinnande. Ingen tydlig
vinnare foérvintas och med framgingar foér SD  vintar
regeringsférhandlingarna i hést som blir desto intressantare.
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Borser 2018-09-02 Procentuell férandring
Region Land Index 5 ar 1ar 2018 3 man 1man 1lvecka
Europa Sverige OMXS30 36,55 7,20 5,15 6,98 2,63 0,69
Norge OSEBX 82,51 22,55 11,33 3,56 1,15 -0,08
Finland OMXH25 82,95 12,10 11,12 2,77 2,71 1,41
Euroomradet  EuroStoxx 50 24,68 -0,84 -3,17 -0,40 -3,76 -1,01
Tyskland DAX 30 32,90 -0,32 -6,97 -1,89 -3,45 -0,25
Frankrike CAC 40 37,45 6,32 1,77 0,16 -1,90 -0,47
Italien MIB 30 21,50 -6,46 -7,25 -6,95 -8,76 -2,28
Portugal PSI 20 -6,63 5,16 0,64 -0,84 -3,51 -1,36
Spanien IBEX 35 13,37 -8,74 -6,42 -0,70 -4,78 -1,99
Storbritannien FTSE100 15,90 0,02 -3,32 -3,20 -4,08 -1,91
Schweiz SMI 15,85 0,54 -4,35 6,11 -2,19 -0,88
Osteuropa CECE 4,58 -6,31 -8,10 5,15 -0,10 0,84
Ryssland RDX (USD) -13,06 2,76 -3,90 -5,63 -7,26 2,90
Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil -23,45 -18,88 -19,78 -8,90 -10,11 1,50
USA S&P 500 77,68 17,39 8,52 7,25 3,03 0,93
Asien Japan Nikkei 225 70,78 16,38 0,44 2,99 1,38 1,17
Kina HSCEI 10,69 -3,72 -7,12 -9,21 -1,35 0,89
Hongk ong Hang Seng 28,33 -0,29 -6,79 -8,47 -2,43 0,78
Sydkorea Kospi 100 19,20 -2,66 -7,60 -3,49 0,88 1,53
Indonesien MSCI Indonesia 1,52 -13,06 -17,80 -8,42 -1,68 -2,14
Filippinerna MSCI Philippines 5,62 -8,00 -15,22 1,17 0,49 -0,21
Taiwan MSCI Taiwan 45,88 4,24 5,23 3,79 0,82 2,78
Singapore MSCI Singapore 5,35 -0,26 -6,14 -6,74 -2,10 0,28
Indien S&P Nifty 113,47 17,77 10,92 8,80 2,85 1,07
Valutor
Referensvaluta Region Valuta
usD Sverige SEK -27,34 -12,91 -10,39 -3,34 -3,83 -0,26
Norge NOK -26,72 -6,97 -2,19 -2,15 -2,58 -0,39
Japan Yen -11,52 -0,74 1,59 -2,02 0,95 0,30
Kina Yuan -10,40 -3,41 -4,65 -6,28 -0,05 0,71
Hongkong HK Dollar -1,20 -0,29 -0,40 -0,06 -0,02 0,01
Indonesien Rupiah -25,87 -9,42 -7,89 -5,67 -2,10 -0,60
Sydkorea Won -0,28 1,30 -3,83 -3,16 0,49 0,52
Euro Sverige SEK -17,66 -11,00 -7,51 -3,02 -3,29 -0,32
Norge NOK -16,95 -4,94 0,94 -1,83 -2,03 -0,45
USA Usb 13,33 2,18 3,21 0,33 0,56 -0,06
Brasilien Real -34,61 -21,96 -16,91 -9,32 -8,31 -1,03
Indien Rupee 5,57 -7,90 -7,12 -4,54 -2,75 -1,43
Fastigheter Region
Europa EPRA 67,14 8,70 2,15 2,96 1,75 0,02
Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
3 mén SSVX Sverige -0,80% -1,62 -0,05 0,02 0,00 0,00 0,00
10 ar Statsobl. Sverige 0,51% -1,94 -0,08 -0,27 0,03 -0,10 0,01
3 ma&n SSVX Norge 0,62% -1,01 0,18 -0,20 -0,10 -0,35 0,01
10 &r Statsobl. Norge 1,77% -1,24 0,22 0,17 0,01 -0,12 0,01
3 man SSVX EMU -0,58% -0,60 0,14 0,22 0,06 -0,02 0,04
10 &r Statsobl. EMU 0,33% -1,53 -0,03 -0,09 -0,01 -0,11 -0,01
3 ma&n SSVX USA 2,10% 2,08 1,10 0,71 0,19 0,07 0,01
10 &r Statsobl. USA 2,85% 0,06 0,73 0,44 0,03 -0,11 0,03
Ravaror Pris Procentuell férandring
WTI olja spot (UsDrfat) 69,84 -35,32 47,78 15,51 4,27 -0,06 0,19
Brent olja 1 man FOB (UsDifat) 77,65 -33,18 48,44 16,57 0,00 4,28 1,89
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) 702,55 -13,57 -8,74 -7,84 -7,51 -2,18 -0,54
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