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Marknadspulsen

Fredag 8:e augusti

Senast Fordndring
MSCI World 4102.50 +2.00 %
S&P 500 6 340.00 +0.84 %
NASDAQ 100 23 389.53 +0.74 %
Euro Stoxx 600 547.00 +1.96 %
OMXS PI 979.58 +0.84 %
OMX Copenhagen 25 1528.33 +1.84 %
*Forandring 1-vecka *Killa: Bloomberg, marknadsdata himtad 08/08/2025 12:30

[’ Makroliget

Risken for stagflation i USA 6kar. Effekterna av tullarna borjar mirkas, tillvixten dr svag
och arbetsmarknaden visar tecken pd avmattning, en kombination som badar illa f6r
ckonomin. En manatlig enkit frin Federal Reserve Bank of New York visade att de ettariga
inflationstérvintningarna steg med 10 punkter till 3.1 procent. De tredriga och femiriga
inflationsférvintningarna ligger nu pa 3.0 respektive 2.9 procent, den hdgsta nivan sedan
februari. Detta kommer efter att junis inflationsdata visade prisuppgingar pd varor som ir
mest exponerade mot tullar.

Samtidigt har marknadens férvintningar pa en rintesdnkning vid septembermétet Skat, efter
svaga jobbsiffror forra fredagen. Rapporten ledde dven till att chefen f6r den ansvariga
statistikmyndigheten fick limna sitt uppdrag.

Ytterligare en varningssignal for stagflation dr den amerikanska dollarns utveckling. Valutan
har tappat 8 procent i 4r mot en korg av andra valutor, drivet av forvintningar om en svagare
ekonomi, ligre korta rintor och oro f6r den snabbt vixande statsskulden.

Svenska Marknaden

Stockholmsbérsens utveckling fortsitter att priglas av rorelser som beror pd uttalanden
fran Mannen pd andra sidan Atlanten. De olika yttrandena rér ofta olika sektorer, och det kan
dirfor vara svirt att vilja bolag for att slippa volatiliteten i portféljen. Nyheterna kanske inte
har en direkt inverkan péd alla bolag, men marknaden lyckas alltid dra nigon slags lang
forklaring kring hur dven ditt bolags intdkter kommer att paverkas. Antingen genom en
leverantor som inte lingre kommer kunna bista med komponenter till samma prisnivi, eller
via en konsument med generellt ligre efterfragan. Tre sektorer 1 Sverige som ofta bedéms vara
relativt skyddade for den som vill undvika tydliga tulleffekter dr telekom, banker och
fastighetsbolag.

Pa sektorniva kom dterigen ett av Sveriges forsvarsinriktade bolag med en nyhet. Mildef, som
kursmissigt har tappat lite fran toppnivaerna, annonserade att man har vunnit sin férsta order
fran Natos inképsorganisation NSPA, samt fatt en tysk order pa IT-utrustning. Ordervirdet
tor de bida uppgavs dock vara “inte materiellt”, vilket gbr det svart att estimera ndgot exakt
kassafléde. Hursombhelst steg aktien 4.5 procent pa nyheten.

Vidare var det BTS Groups tur att denna vecka komma med en vinstvarning. Bolaget sinkte
helarsutsikterna och férvintar sig nu ett ligre ebita-resultat 4n i fjol. Resultavvikelsen forklaras
1 helhet av verksamheten i Nordamerika. DNB Carnegie ser nedrevideringar pa 2025 ars
konsensus pa 7-9 procent. Aktien slutade dagen 12 procent ned.
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Bland rapporterande bolag slippte International Petroleum, med William Lundin i spetsen,
siffror for det andra kvartalet. Omsittningen minskade enligt férvintan, precis som resultatet.
Samtidigt beholl bolaget sin helarsprognos oférindrad, 4ven om vd:n betonade hur pass
forsiktig den nuvarande guidningen faktiskt 4r. Om aktien fortsatt handlas med betydande
rabatt mot substansvirdet kommer bolaget dven att fortsitta med sina dterkdp. Bolaget steg 5
procent pa rapporten.

Inom Lundinsfiren tillhérde dven Lundin Mining och Lundin Gold de rapporterande bolagen.
Bdda foretagens rapporter Overtriffade férvintningarna, men pi lite olika sdtt. Mining
uppvisade en omsittning och ebitda-resultat en bra bit 6ver konsensus. Samtidigt bekriftades
helarsprognosen, som marknaden hade varit orolig for att den inte skulle uppnas. Lundin
Golds siffror kom in 1 linje med vintat, men aktien steg framfor allt pd en hégre guidning f6r
helaret.

Forra veckan niamnde Marknadspulsen Novo Nordisks vinstvarning, som fatt bolagets aktie
att fortsitta sin resa mot avgrunden. Under onsdagen rapporterade bolaget sina faktiska siffror
for det andra kvartalet och marknaden blev inte mer positiv till aktien, som sjonk dven dagen
efter rapporten. Pa torsdagen var det ddremot dags f6r en vindning. Novo steg med 12.4
procent pa bérsen 1 sparen av att amerikanska rivalen pa fetmalikemedelssomradet, Eli Lilly,
presenterat nya resultat. Eli Lilly foll samtidigt med lika mycket i férhandeln 1 USA. Eli Lillys
viktminskningspiller orforglipron i hogre dos om 36 mg hjilpte patienter att gi ned 12.4
procent 1 snitt 1 vikt, jimfért med placebo pd 0.9 procent i en klinisk prévning som pégick
under 72 veckor. Marknaden hade forvintat sig att orforglipron dtminstone skulle matcha
Wegovys 14.9 procent i viktnedging efter 68 veckor, enligt en tidigare studie. Vissa hade
férvintat sig att pillet skulle prestera bittre 4n Novo Nordisks populira injicerbara
behandling. Fragan dr om den danska likemedelsjitten kan lyckas vinda skutan efter ett hittills
tufft dr savil kursmissigt som resultatmissigt.

M&A & IPO:s

Under torsdagen meddelades det att det fore detta svenska framtidsléftet Northvolts
kvarvarande delar k6ps upp av amerikanska batteribolaget Lyften. Bolaget vintas ta 6ver
Northvolts flaggskeppsfabrik i Skellefted, samt forskningsanliggningen i Visterds. Dirutéver
ser man helst att dven ta 6ver den paborjade fabriken i Kanada. Tillgdngarna dr virderade till
50 miljarder kronor, men képeskillingen 4dr konfidentiell och dessutom langt under de tidigare
héga virderingarna, menar konkursférvaltaren Mikael Kubu. I slutindan, kul att Northvolt
vintas leva vidare, men synd att de cirka 88 miljarder kronorna av svenska skattebetalares
pengar nu hamnar 1 hinderna pa amerikanska dgare.

Pa tal om USA har Omnicoms 13.25 miljarder dollar tunga férvirv av konkurrenten
Interpublic nu godkints av den brittiska konkurrensmyndigheten, utan krav pa férdjupad
granskning. Det innebir att affiren, som redan godkints av amerikanska FTC 1 juni (dock med
villkor om att inte samordna annonskép baserat pd politiska eller ideologiska skil), nu ndrmar
sig slutférande. Sammantaget skapar virldens storsta reklambyrinitverk ett tydligt tecken pa
att konsolidering, och skalférdelar dominerar dven inom den kreativa sektorn.

Fonder

Ray Dalio har nu helt limnat Bridgewater Associates, hedgefondfirman han grundade och
som gjorde honom till miljarddr. Han limnade nyligen sin sista dgarandel i bolaget och limnade
samtidigt sin plats i styrelsen.

Efter hans uttdg emitterade Bridgewater nya aktier till Bruneis statliga férmégenhetsfond,
Brunei Investment Agency, 1 en affir vird flera miljarder dollar. Fonden 4dger nu nira 20
procent av bolaget och dr ddrmed en av Bridgewaters storsta dgare.
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Bridgewaters vd Nir Bar Dea beskrev affiren som en ”idealisk kulmen” pa det dgarskifte som
Dalio sjilv inledde redan 2011. Processen har dock varit utdragen och kantad av konflikter,
bland annat av rittsprocesser mot tidigare vd:ar. Dalio, som dr 75 dr, kommer att stanna kvar
som klient och mentor till bolaget, enligt ett uttalande.

Bridgewaters férvaltade kapital har minskat den senaste tiden, fran 168 miljarder dollar 2019
till 92 miljarder dollar i slutet av 2024. En del av nedgiangen kan forklaras av att foretaget
begrinsat storleken pd positionen i Pure Alpha, 1 ett férsék att forbittra resultatet.
Foérindringen uppges ha bidragit till en férbittrad prestationen i fonden som tidigare haft en
svagare period.

Pure Alphas avkastning var 11.3 procent under 2024 och 17 procent under forsta halvaret

2025. Minst sagt starkt, i en annars relativt svajig marknad. Kanske bor Bridgewater Sverviga
att dterfora lite kapital till Dalios flaggskeppsfond.

Veckans: Adla tider

Guldpriset har fortsatt sin glinsande resa i dr, drivet av geopolitisk oro, inflationsrisker och
investerares jakt pa trygghet. Efter att ha natt rekordnivaer 6ver 3 500 dollar i april ser flera
storbanker potential for ytterligare uppgang. Fidelity International spar ett pris pa 4 000 dollar
per uns till slutet av nista ar, med stdd av rintesinkningar frin Federal Reserve, en svagare
dollar och fortsatt centralbanksaktivitet. Multiassettérvaltaren lan Samson berittar att flera av
firmans portfdljer 6kat guldexponeringen, vissa till och med dubbelt upp till 10 procent.
Goldman Sachs delar den positiva synen, medan Citigroup dr mer dterhallsamt och vintar sig
ett spann pa 3 300-3 600 dollar de kommande ménaderna.

Enligt World Gold Council 6kade den globala efterfrigan med 3 procent under andra kvartalet
till 1 249 ton, frimst tack vare infléden till bérshandlade fonder. Centralbankernas kép f6ll till
den ldgsta nivan sedan 2022, men det totala virdet steg kraftigt pa grund av de hoga priserna.
Smyckesefterfrigan minskade med 14 procent i volym men nadde rekordhdga 36 miljarder
dollar i virde.

Ytterligare krydda pd marknaden kom nidr USA besl6t att inféra tullar dven pa guldtackor,
vilket bidrog till att guldterminerna nidde nya toppnivaer och spotpriset stabiliserades kring 3
398 dollar. Framat vintar en dragkamp dir rintesdnkningar och geopolitisk oro kan driva
priserna hogre, medan en starkare dollar och 6kad riskaptit kan kyla av marknaden. Guldets
glans lockar alltid, men dess pris ér lika rérligt som historien den burit i tusentals ar.

Disclaimer

Informationen i detta nyhetsbrev dr endast avsedd som allmin information och ska inte
betraktas som finansiell, juridisk eller annan professionell radgivning. Vi strivar efter att
informationen ska vara korrekt, men kan inte garantera fullstindighet eller tillférlitlighet. Gor
alltid din egen analys eller rddg6ér med en kvalificerad rddgivare innan investeringsbeslut fattas.

Har du fragor eller synpunkter? Tveka inte att hora av dig till oss pa peve@hhgs.se.
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