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Senast Forindring
MSCI Wortld 3932.80 +0.42 %
S&P 500 6 045.26 +0.97 %
Nasdaq 100 21 913.32 +1.70 %
Euro Stoxx 600 545.24 -1.49 %
OMXS PI 932.72 -2.80 %
Kospi 2 894.62 +1.87 %
*Férindring 1-vecka #Killa: Montrose, Matknadsdata himtad 13/06/2025 12:30

Makroliget

Efter kyliga inflationssiffror pi bdde konsument- och producentnivd i USA prissitter
marknaden nu in en 80-procentig sannolikhet for en rintesinkning i september. Som en
f6ljd av den dimpade inflationen fortsitter dollarn sitt svaga dr. Dollar Spot Index, som
miter dollarn mot en korg av olika valutor, har i skrivande stund fallit med nirmare 10
procent under dret. Nedgingen kan fortsitta, sirskilt enligt hedgefondlegendaren Paul
Tudor Jones, som i en intervju med Bloomberg férutspadde att dollarn kan sta ytterligare
10 procent ligre om ett ar. Det pa grund av en brantare rintekurva. Framf6r allt om Donald
Trump skulle avsitta nuvarande Fed-ordférande Jerome Powell och ersitta honom med
nigon mer “uber dovish” som kan fi igenom de 6nskade rintesinkningarna.

Blackstone ser en betydande uppsida i den europeiska marknaden. Bolaget planerar
investeringar pa 500 miljarder dollar i omridet under de kommande tio dren. Steve
Schwarzman, vd £6r virldens storsta bolag inom alternativa investeringar, menar att EU har
bérjat forindra sitt tillvigagangssitt, ndgot man tror kommer att leda till hogre tillvixt.
Denna positiva syn pd Europa delas av bland andra Brookfield Asset Management och BC
Partners, som under forra veckans SuperReturn-konferens i Berlin lyfte fram regionens
investeringspotential.

Sverige

Det blev en lite trevande start pa veckan fér Stockholmsborsen. Under mandagen sdg
bérsen ut att kunna skapa en fjarde dag i rad med mattlig uppgang, men vinde sedan nedit
for att stinga ned 0.3 procent. Virt att notera var SAAB som backade 7.2 procent efter att
Deutsche Bank slippt en analys didr man ser en begrinsad uppsida inom férsvarssektorn.
Forsvarsbolagets nedgang foljde med in pa tisdagen, och vid lunchtid backade aktien drygt
9 procent. Vidare tyngdes torsdagen av amerikanska foérhandlingar kring handelsavtal i
kombination med geopolitisk oro i Mellanéstern. Veckans sista dag ser ut att kunna skapa
en femte dag i rad med nedgang. Det efter att Israel inlett flygattacker mot Iran. Bland de
fa bolag som dr upp 1 skrivande stund aterfinns oljebolag och bérsnykomlingen Enity.

Kinslan dr att den svenska marknaden i dagsliget tenderar att f6lja med nedgangarna i USA.
Men nir den amerikanska marknaden stiger hinger inte Sverige med i samma utstrickning.
Positivt f6r Ekonomigurun och hans f6ljarskara, simre f6r svenska investerare som placerar
kapital pd den inhemska marknaden. Zoomar man ut lite och tittar pa heldret dr det ddremot
amerikanska aktier som drabbats virst i manga fall. Till exempel var Nasdaq 100 ned nistan
19 procent vid inledningen av tullkaoset, medan OMXS 30 “endast” var ned drygt 13
procent. Spolar vi fram till idag stir bada indexen med en relativt likvirdig avkastning hittills
i 4r, mitt i lokala valutor.

For ett antal veckor sedan diskuterades Apotea-aktien i Marknadspulsen. En farhaga vi
nimnde var att stordgare valdigt tidigt efter bérsnoteringen hade mdijlighet att silja sina
innehav. Detta blev verklighet i tisdags efter borsstingning, da fyra av nitapotekets
storigare sammanlagt salde 8.8 miljoner aktier. Aven Synsam ékte efter tisdagstingningen
pé en storforsiljning. Hir handlade det om riskkapitalbolaget CVC Capital som silde 24.4
miljoner aktier. I bada fallen genomférdes forsiljningarna till en rabatt mot dévarande
aktiekurser pd omkring 5 procent.
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M&A & IPOs

Behaller vi fokuset pa Sverige hittar man denna vecka ett nyinkommet rykte. Norska
telekombolaget Telenor uppges nimligen vara redo att kdpa upp den svenska konkurrenten
Tre. Prislappen har det dnnu inte bérjat spekuleras om, men affiren anses vara sdrskilt
trovirdig i ljuset av EU-kommissionens Draghi-rapport som sldpptes i hostas. Rapporten
presenterar flera forslag pa hur unionen kan stirka sin konkurrenskraft gentemot globala
jattar som USA och Kina, bland annat genom att underlitta konsolidering pd reglerade
marknader. I en intervju med norska Dagens Neringsliv bekriftade Telenors vd Benedicte
Schilbred Fasmer ett tydligt intresse for forvirv. Hon understrék dven att en splittrad
marknad ofta leder till f6rsimrad I6nsamhet. Om affiren blir verklighet kan det markera ett
betydande skifte i den nordiska telekomsektorn. Dessutom kan det bli ett konkret exempel
pa EU:s ambition att stirka europeiska aktérer genom 6kad konsolidering pa strategiska
marknader.

Klockan 09:00 i morse ringde klockorna aterigen pid Nasdaq Stockholm nir den
specialiserade bolanebanken Enity gjorde entré. Det EQT-dgda bolaget offentliggjorde sa
sent som i mandags att en notering skulle d4ga rum, och gav en teckningsperiod pa endast
tre dagar. Att processen blev si komprimerad hade inget att géra med ett eventuellt IPO-
race mot nischbank-konkurrenten Noba, menar vd Bjérn Lander. Den forklaringen far nog
sdgas kriva en god portion vilvilja. Hursomhelst blev det en lyckad notering och aktien
kldttrade runt 26 procent fran teckningspriset om 57 kronor per aktie.

Fonder

ESG har blivit fondvirldens feelgood-stimpel. Vem vill inte investera héllbart och
samtidigt kinna sig som en ansvarsfull medmainniska? Problemet dr bara att manga ESG-
fonder mest innehaller vilkinda techjittar, energibolag med ny logga och féretag som ir
bittre pa PR dn faktisk paverkan. Manga av dessa bolag vet exakt hur de ska maximera sitt
ESG-betyg. Men betyder det att de dr hallbara, eller bara bra pa att fylla i ritt formuldr?
Samtidigt varierar definitionen av ESG mellan olika fondbolag, vilket gér att etiketten i
praktiken kan betyda nistan vad som helst.

Det kanske storsta problemet dr dock avkastningen. ESG-fonder har ofta presterat simre
in breda indexfonder, sirskilt under 2022 och 2023 nidr energi- och ravarusektorer
utvecklades starkt. Ndr man viljer bort hela branscher kan man ocksa vilja bort avkastning.
Vill man spara hallbart krdvs mer dn en gron etikett, och ibland 4r det kanske bittre att bara
fokusera pé vad som faktiskt fungerar.

Veckans: Zyn-ergies

Nir Philip Morris képte upp Swedish Match £6r 16 miljarder dollar 2022 sérjde manga
svenska investerare férlusten av en borspirla. Men medan tararna torkade i Stockholm har
vita snuset Zyn blivit ett uppseendevickande kulturellt fenomen i USA. Frin collegecampus
till kontorslandskap har Zyns diskreta nikotinpasar exploderat i popularitet, med f6rsiljning
som 6kade 62 procent 2023 och férdubblades 2024. Detta har gett Philip Morris en
kursuppging pa ndra 53 procent i dr, med en virdering som borjar kdnnas dyr. British
American Tobacco, med sin nikotinpise Velo, har ocksa ridit pa vigen, men aktien har inte
matchat Philip Morris glans, kanske delvis pa grund av att stordgaren Kenneth Dart sélt av
BAT f6r att bli storsta dgare 1 Evolution.

Tobaksbolagen, linge ansedda som oinvesterbara pa grund av lig ESG-kompatabilitet, har
visat sig motstindskraftiga tack vare det vita snusets framgang. Zyn och Velo, som
marknadsférs som mindre skadligt 4n cigaretter, har normaliserat BAT:s virdering och
drivit Philip Mortis till en premievirdering. Om Velo kan ta lika stor plats i USA som i
Europa finns tillvixtpotential. Forskning fran Goteborgs universitet har ddremot kunnat
visa att vita snuset kan orsaka allvarliga inflammationer i tandkottet, vilket vicker frigor om
langsiktiga hilsorisker. Om amerikanska myndigheter drar in hilsogodkidnnanden eller inf6r
béter, riskerar bade Philip Morris och BAT att gi miste om de intdkter de har absolut bist
marginaler pa.



