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Global Capital AB:s Makroanalys for Q1 2024

Efter ett starkt avslut pa 2023 sa fortsatte aktiemarknaden uppat. Stockholms
storbolagsindex gick upp med 5%. USA:s S&P 500 index hade en stark uppgang pa
over 10%. I Storbritannien var dock en endast en uppgang pa 1,9%. Varldens
riksbanker har ocksa indikerat till att rAntesdnkningar eventuellt kommer att borja
ske under varen 2024.

Markets:
e OMXS30: 5.15%
e OMXS Pi: 6.7%
e S&P 500: 10.56%
e FTSE250: 1.91%
e Word Index: 7.12%
e EuroStoxx 50: 12.64%

Var portf6lj

Global Capitals vardeportf6lj gick upp 8,13% under kvartalet dar vi évertraffade
Varldsindex (7,12%) och OMXSPi (6,7%).

I boérjan av februari sa tog vart investeringsteam beslut av att byta ut en del bolag
déar vi bland annat salde av H&M, Betsson, Avanza, Carrefour och képte in SAAB,
Skanska, Caterpillar (USA) och lyx market LVMH (Louis Vuitton-Moet-Hennesey).
I dagslaget bestar var portfolj av 20 bolag diversifierade runt Sverige, USA, Europa
och Storbritannien.

Vart férvaltnings team sitter dagligen och analyserar marknad och bolag for att
investera i framtiden och vi hoppas pa en positiv bérs under 2024.

Sverige

Det har varit en positiv start fér 2024 dar Stockholms storbolagsindex OMXS30
gick upp med strax éver 5%. De branscher som var vinnare pa borsen under
kvartalet har vi livsmedel som gick starkt med en uppgang pa éver 12% och
energibranschen som gick upp 9%. Halsovard och teknologi gick dock inte lika bra,
bada branscherna hade en blygsam uppgang pa ungefar 2,5%.

I februari sa kom beslutet av att Riksbanken haller styrrédntan pa 4%. Daremot sa
pekar det nu pa att Riksbanken kommer kanske att sdnka styrréantan redan
innan sommaren, och att det kan bli aktuellt med ett flertal sdnkningar under
aret. Enligt storbankernas prognos 6ver styrranta och borédnta skulle detta
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innebara kraftigt sjunkande bolanerantor, och en vdlkommen lattnad fér manga
hushall.

Den arliga inflationstakten i Sverige sjonk till 4,5 % i februari 2024 fran 5,4 %
foregdende méanad och jamfort med marknadsberdkningar pa 4,7 %. Priserna
sénktes for bostader och allménnyttiga tjaAnster drivet av en kraftig nedgang i
elkostnader. Det storsta trycket nedat kom ocksa fran mat och alkoholfria drycker,
klader och skor, inredning och hushallsartiklar, rekreation och kultur,
restauranger och hotell och diverse varor och tjdnster. Omvént 6kade priserna i
snabbare takt for transporter, hélsa och utbildning. PA manadsbasis steg
konsumentpriserna med 0,2 %.

Var prognos till nasta kvartal ser positiv ut for aktiemarknaden dar Riksbanken
kan sanka styrrantan i var. Detta borde ha en mycket attraktiv paverkan i
aktiemarknaden som vi kommer f6lja ordentligt.

USA

Amerikanska aktier noterade en kraftig uppgang under kvartalet. Uppgangarna
stdddes av vissa val mottagna foretagsvinster samt pagaende féorvantningar om
rantesdnkningar senare i ar. Takten for penningpolitiska lattnader kommer
sannolikt att bli langsammare &n vad som forvantades i slutet av forra aret, givet
motstandskraftig amerikansk ekonomisk statistik, men detta ddmpade inte aptiten
pa aktier.

S&P 500-indexet starktes av goda féretagsvinster, bland annat fran nagra av de sa
kallade "Magnificent Seven"-bolagen. Vinsterna leddes av sektorerna
kommunikationstjénster, energi, informationsteknik och finans. Fastigheter
redovisade en negativ avkastning dar dven allménnyttiga foretag slapade efter.
Federal Reserve (Fed) holl rantorna kvar pa 5,25%-5,5%. Inflationen i USA tickade
upp nagot till 2,5 % pa arsbasis i februari, fran 2,4 % i januari (matt med matt pa
personliga konsumtionsutgifter).

Datasléppningar visade generellt pa fortsatt ekonomisk motstandskraft. Den arliga
BNP-tillvaxten for Q4 reviderades upp i den tredje uppskattningen till 3,4 %.
Lonelistan utanfér jordbruket var robust aven om arbetslésheten steg i februari.

Det kommande presidentvalets primérval hélls i flera stater under kvartalet.
Donald Trump ar det republikanska partiets presumtiva nominerade kandidat
medan hans framsta utmanare Nikki Haley hoppade av loppet i mars.
Demokraternas kandidat ser ut att bli nuvarande president Joe Biden.
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Europa

Euroomradets aktier visade en stark uppgang under forsta kvartalet.
Informationstekniksektorn ledde anklagelsen mitt i pagaende optimism 6ver
efterfragan pa Al-relaterad teknik. Andra toppvinstsektorer inkluderade finans,
konsument och industri. Férbattringar i de ekonomiska utsikterna starkte mer
ekonomiskt kansliga aktier samtidigt som bankerna fick stéd av vissa meddelanden
om forbattringar av aktiedgarnas avkastning. Daremot var allménnyttiga foretag,
konsumentvaror och fastigheter de frimsta eftersldpningarna.

Under kvartalet fanns tecken pa forbattrad affarsaktivitet i euroomradet.
Euroomradets snabba inkopschefsindex (PMI) steg till 49,9 i mars jamfoért med 49,2
i februari. Detta signalerar att affarsaktiviteten ar nastan pa stabila nivaer.

Inflationen i euroomradet fortsatte att svalna under kvartalet. Den arliga
inflationstakten (konsumentprisindex) var 2,6 % i februari, en minskning fran 2,8
% 1 januari. I februari forsékte Europeiska centralbankens ordférande Christine
Lagarde tona ned chanserna fér en forestaende rantesdnkning. Hon sa till EU-
parlamentet att centralbanken inte vill riskera att vinda nagra nedskarningar.

Storbritannien

Brittiska aktier steg under kvartalet. Finans, industri och energisektorn
overtraffade, tillsammans med nagra av de andra ekonomiskt kénsliga omradena
pa marknaden. Marknadens féorvantningar gick till en snabbare &n vantat forsta
rantesankning i Storbritannien da inflationen understeg Bank of Englands (BoE)
prognoser.

I slutet av perioden beslutade BoE:s penningpolitiska kommitté (MPC) vid sitt moéte
i mars att behalla Storbritanniens huvudsakliga styrranta pa 5,25 %. Den arliga
inflationen, matt med konsumentprisindex, har fallit fran en topp pa 11,1 % i
oktober 2022 till 3,4 % i februari, den lagsta pris6kningstakten sedan september
2021.

Samtidigt visade officiella data att ekonomin hade gatt in i en teknisk
lagkonjunktur under andra halvan av 2023. Detta intraffade nadr medvinden av
post-pandemins "hdmndutgifter" tog slut och motvinden av hoégre inflation och
rantor tyngde aktiviteten. Marknadens reaktion pa varbudgeten var i stort sett
dampad, vilket mojligen tyder pa att investerare hade forvantat sig en djarvare
budget.
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Utomlands inkommande budaktivitet for mindre och medelstora brittiska
borsnoterade foretag forblev ett viktigt tema under perioden.

Rantor
Réntorna ligger oférandrade i Sverige pa 4%, USA 5,5%, och Storbritannien 5,25%.
Valutor

Utveckling for valutorna har varit negativa med brittiska pundet, amerikanska
dollarn och Euron som gatt upp mycket mot svenska kronan detta kvartal.
Dollarn gick ned 7,01% och ligger nu pa 10,79 SEK/Dollar.

Euron gick upp mot svenska kronan fran 11,18 SEK/Euro till 11,59 SEK/Euro
vilket motsvarar en uppgang pa 4,15%.

Det brittiska pundet har gatt upp med 5,5% fran 13,36 SEK/Pund till 13,51
SEK/Pund.
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