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3 september 2008SEB TRADING STRATEGY 

Försvagad framtidstro men ingen kollaps 
- minskad utlåningsvilja kan påverka investeringar 
=
mÉëëáãáëãÉå= Ää~åÇ= pîÉêáÖÉë= Ñáå~åëÅÜÉÑÉê=
Ü~ê=íáääí~Öáí=ÇÉ=ëÉå~ëíÉ=íêÉ=ã™å~ÇÉêå~K=lêçå=
Ñ∏ê= Éå= ëî~Ö~êÉ= âçåàìåâíìê= íóÇäáÖÖ∏êë= á= ÇÉí=
Ñ~âíìã= ~íí= îáâ~åÇÉ= ÉÑíÉêÑê™Ö~å= åì= ®ê= ÇÉí=
ëí∏êëí~=çêçëãçäåÉíK=p~ãíáÇáÖí=ÄÉÇ∏ãë=ÇçÅâ=
êáëâÉå= Ñ∏ê= ∏â~åÇÉ= ê™î~êìâçëíå~ÇÉê= Ü~=
ãáåëâ~í= é™í~ÖäáÖí= çÅÜ= ë~ãíäáÖ~= ÇÉäí~Ö~åÇÉ=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉê= íêçê= JÑçêíÑ~ê~åÇÉ= é™=
îáåëí∏âåáåÖ~ê= Ñ∏ê= ÇÉí= ÉÖå~= Ñ∏êÉí~ÖÉí= ìåÇÉê=
OMMUK= aÉ= Çêáî~åÇÉ= Ñ~âíçêÉêå~= Ä~âçã=
îáåëí∏âåáåÖ~êå~= î®åí~ë= á= Ñ∏êëí~= Ü~åÇ= î~ê~=
éêáëÜ∏àåáåÖ~ê= çÅÜ= îçäóã∏âåáåÖ~êK= pb_Wë=
cáå~åëÅÜÉÑëáåÇÉñ= Ñ™ê= î®êÇÉí= RS= á=
ëÉéíÉãÄÉêI=åÉê= Ñê™å=RV= á=ã~àI=ãÉå= Ñçêíë~íí=
âä~êí= ∏îÉê= ÇÉå= åÉìíê~ä~= åáî™å= RMK=
=
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Indexvärde Affärsklimat Finansiell
ställning

Utlånings-
vilja

Motpartsrisk Kredit-
spreadar  

h®ää~W=pb_K=dê™=ëí~éä~ê==~îëÉê=pb_Wë=cáå~åëÅÜÉÑëáåÇÉñ=ÑÉÄêì~êá=C=ã~à==OMMU=
=

båäáÖí= pb_Wë= Ñáå~åëÅÜÉÑëÉåâ®íI= êáâí~Ç= íáää=ÇÉ=
ÇêóÖí= RM= ëí∏êëí~= ëîÉåëâ~= Ñ∏êÉí~ÖÉåI= Ü~ê=
~ÑÑ®êëâäáã~íÉí= Ü™êÇå~í= ëÉÇ~å= ÇÉå= ëÉå~ëíÉ=
ã®íåáåÖÉå= á= ã~à= á= ™êK= qêçíë= ÇÉíí~= ëÉê= Éå=
ã~àçêáíÉí=~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= Ñçêíë~íí=éçëáíáîí=
é™=~ÑÑ®êëâäáã~íÉí=®îÉå=çã=~åÇÉäÉå=ëçã==

=
ÄÉÇ∏ãÉê= ä®ÖÉí= ëçã= ãáåÇêÉ= Öóååë~ãí= Ü~ê=
∏â~í= ã~êâ~åíK= aÉëëìíçã= ã®êâë= Éå= íóÇäáÖ=
Ñ∏êë®ãêáåÖ= ~î= Ä~åâÉêå~ë= ìíä™åáåÖëîáäà~=
à®ãÑ∏êí= ãÉÇ= ã~àK= ríëáâíÉêå~= Ñ∏ê=
âêÉÇáíã~êâå~ÇÉå= íóÅâë= ÇçÅâ= î~ê~= ãÉê=
ëí~Äáä~=®å=íáÇáÖ~êÉ=á=™êK==
=
bíí= íÉÅâÉå=é™=Éíí= íìÑÑ~êÉ=Éâçåçãáëâí=âäáã~í=
®ê= ~íí= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= á= ~ääí= ëí∏êêÉ=
ìíëíê®ÅâåáåÖ= ëâìääÉ= î®äà~= ~íí= ~åî®åÇ~= Éíí=
ÉîÉåíìÉääí= â~ëë~∏îÉêëâçíí= íáää= ~íí= ÄÉí~ä~= åÉê=
ëâìäÇÉêK= e∏àÇ~= ìíÇÉäåáåÖ~ê= çÅÜ= ìí∏â~ÇÉ=
áåîÉëíÉêáåÖ~ê= Ñê~ãëí™ê= ëçã= ~ääí= ãáåÇêÉ=
~ííê~âíáî~=~äíÉêå~íáîK==
 
 
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=

Våra slutsatser 
aÉå=ãáåëâ~ÇÉ=ìíä™åáåÖëîáäà~å=Üçë=Ä~åâÉêå~=
â~å=é™=ëáâí=äÉÇ~=íáää=Ñ®êêÉ=áåîÉëíÉêáåÖ~ê=Ää~åÇ=
Ñ∏êÉí~ÖÉåK= aÉíí~= â~å= á= ëáå= íìê= âçãã~= ~íí=
íóåÖ~=ÇÉå=Éâçåçãáëâ~=íáääî®ñíÉå=á=ä~åÇÉíK==
=
oáëâÉå=Ñ∏ê=ë®ãêÉ=íáääî®ñí=Ñ∏êëí®êâë=óííÉêäáÖ~êÉ=
~î= Ñ∏êÉí~ÖÉåë= ãÉê= ÇÉÑÉåëáî~= Ñáå~åëáÉää~=
ëíê~íÉÖáÉê=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=~íí=~ãçêíÉê~=ëâìäÇÉê=
Ñê~ãÑ∏ê=~íí=áåîÉëíÉê~K==
=
aÉå=ãáåëâ~ÇÉ= çêçå= âêáåÖ= ê™î~êìéêáëÉê= â~å=
Ñ∏êâä~ê~= ~íí= Ñ∏êî®åí~ÇÉ= éêáëÜ∏àåáåÖ~ê= é™=
Ñ∏êÉí~ÖÉåë= ÉÖå~= éêçÇìâíÉê= áåíÉ= Ü~ê= ∏â~í= á=
å™Öçå=ëí∏êêÉ=ìíëíê®ÅâåáåÖ=ëÉÇ~å=ã~àK==
Z[=sáëë=ä®ííå~Ç=Ñ∏ê=oáâëÄ~åâÉåK=

=
bÄÄ~=iáåÇ~Üä=C=jçåáÅ~=lÅÜã~å=
ÉÄÄ~KäáåÇ~Üä]ëÉÄKëÉI=íÉäW=HQS=U=RMS=OPO=MU=
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bå= ã~àçêáíÉí= ~î= ÇÉ= ëî~ê~åÇÉI= TPB= ESVB= á=
ã~àFI= íêçê= ~íí= éêáëÉêå~= é™= Ñ∏êÉí~ÖÉíë= ÉÖå~=
éêçÇìâíÉê= âçããÉê= ~íí= Ü∏à~ë= é™= ëÉñ=
ã™å~ÇÉêë= ëáâíK= bå= âå~éé= íêÉÇàÉÇÉä= ~î=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= íêçê=é™=éêáëÜ∏àåáåÖ~ê=é™= PB=
ÉääÉê= ãÉêK= _áäÇÉå= ®ê= ÇçÅâ= áåíÉ= ÉåíóÇáÖ= Ç™=
OTB= ~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= ÑçêíÑ~ê~åÇÉ= íêçê= é™=
çÑ∏ê®åÇê~ÇÉ=ÉääÉê=å™Öçí=ë®åâí~=éêáëÉêK==
=

Finanschefsindex, historisk utveckling 
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=
Förväntad stärkning av US-dollarn  
cáå~åëÅÜÉÑÉêå~=®ê=å®ëí~å=ÜÉäí=ë~ãëí®ããáÖ~=
á= ëáå= íêç=é™=~íí= ëîÉåëâ~=âêçå~å=âçããÉê=~íí=
Ñ∏êëî~Ö~ë=ÖÉåíÉãçí=rpJÇçää~êåK=a®êÉãçí=®ê=
ã~å= ãÉê= åÉìíê~ä= î~Ç= Ö®ääÉê= âêçå~åë=
ìíîÉÅâäáåÖ= á= Ñ∏êÜ™ää~åÇÉ= íáää= Éìêçå= çÅÜ= ÇÉí=
Äêáííáëâ~=éìåÇÉíK=p~ãíáÇáÖí=Ü~ê=âå~ééí=QMB=
~î= Ñ∏êÉí~ÖÉå=∏â~í= ëáå= åÉííçÉñéçåÉêáåÖ=ãçí=
âêçå~å=ÇÉí=ëÉå~ëíÉ=Ü~äî™êÉíK=
=
Efterfrågan största orosmolnet 
ûîÉå= çã= ÇÉ= ëí∏êëí~= ÜçíÉå= ãçí=
~ÑÑ®êëâäáã~íÉí= íóÅâë= î~ê~= îáâ~åÇÉ=
ÉÑíÉêÑê™Ö~å= çÅÜ= ∏â~åÇÉ= ê™î~êìâçëíå~ÇÉêI=
â~å= ÇÉí= ëâ∏åà~ë= Éå= ∏â~åÇÉ= çêç= âêáåÖ= Éíí=
ÑäÉêí~ä= Ñ~âíçêÉê= ë™ëçã= ê®åíçêI=
éÉêëçå~äâçëíå~ÇÉê=çÅÜ=î~äìí~êáëâÉêK==
=

Orosmoln under 2008 
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h®ää~W=pb_K=dê™=ëí~éä~ê=~îëÉê=pb_Wë=cáå~åëÅÜÉÑëáåÇÉñ=ÑÉÄêì~êá=çÅÜ=ã~à=OMMUK=

=

Banker i fokus 
- fortsatt låg riskaptit 
=
i®ÖÉí= é™= ÇÉ= áåíÉêå~íáçåÉää~= âêÉÇáíJ
ã~êâå~ÇÉêå~=Ü~ê=î~êáí=êÉä~íáîí=ëí~Äáäí=ìåÇÉê=
ëçãã~êÉå= ®îÉå= çã= íêÉåÇÉå= ãçí= Ü∏ÖêÉ=
ëéêÉ~Ç~ê= ®ê= íóÇäáÖK= áqê~ññ= ÅêçëëçîÉê= áåÇÉñI=
Éå= îáâíáÖ= Ä~êçãÉíÉê= Ñ∏ê= êáëâ~éíáíI= Ü~ê= áåíÉ=
Ü~åÇä~íë=é™=åáî™Éê=ìåÇÉê=RMM=ëÉÇ~å=á=Ä∏êà~å=
~î=àìåá=çÅÜ=áåÇáâÉê~ë=åì=êìåí=RRMK==
=

iTraxx crossover index 
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=
aÉí= å™Öçí= íìåÖ~= Üìã∏êÉí= é™= âêÉÇáíJ
ã~êâå~ÇÉå= Ü~ê= íáää= ëíçê= ÇÉä= Çêáîáíë= ~î=
Ñçêíë~íí~= Ñ∏êäìëíÉê= Ää~åÇ= ë™î®ä= ~ãÉêáâ~åëâ~=
ëçã= ÉìêçéÉáëâ~= ~ÑÑ®êëÄ~åâÉêK= eáííáääë= Ü~ê=
~ÑÑ®êëÄ~åâÉêå~=Öàçêí=åÉÇëâêáîåáåÖ~ê=é™=∏îÉê=
RMM=ãáäà~êÇÉê=Ççää~êI=çÅÜ=ë~ãíáÇáÖí=~åëâ~ÑÑ~í=
åóíí= â~éáí~ä= ãçíëî~ê~åÇÉ= PRM= ãáäà~êÇÉê=
Ççää~êK= aáÑÑÉêÉåëÉå= áååÉÄ®ê= Éå= Ñ∏êëî~ÖåáåÖ=
~î= Ä~åâëóëíÉãÉíë= ÉÖå~= â~éáí~ä= ëçã= ÇáêÉâí=
é™îÉêâ~ê= ã∏àäáÖÜÉíÉå= íáää= âêÉÇáíÖáîåáåÖK=
aÉíí~= â~å= î~ê~= Éå= Ñ∏êâä~êáåÖ= íáää= ~íí=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= åçíÉê~í= Éå= âê~ÑíáÖí= ãáåëâ~Ç=
ìíä™åáåÖëîáäà~=Ää~åÇ=Ä~åâÉêK=
=
qêçíë= ~íí= ã~êâå~ÇÉå= áåíÉ= î~êáí= é™= Ä®ëí~=
Üìã∏ê= Ü~ê= ÇÉ= ëÉå~ëíÉ= îÉÅâçêå~ë= êÉä~íáî~=
ëí~ÄáäáíÉí= êÉëìäíÉê~í= á= Éå= î™Ö= ~î=
åóÉãáëëáçåÉêK= oáëâ~éíáíÉå= íóÅâë= ÇçÅâ= î~ê~=
Ñçêíë~íí=ÄÉÖê®åë~Ç=çÅÜ= ä™åí~Ö~êÉ=Ü~ê=Ç®êÑ∏ê=
Ñ™íí=ÄÉí~ä~=Éíí=Ü∏ÖêÉ=éêáë=Ñ∏ê=åó=Ñáå~åëáÉêáåÖK==
=
=
=
=
=
=

                                                                                                                                                                                                                                            
 



SEB   Trading Strategy   3 september 2008 

 
 

3

Enkätresultatet  
=
Information om undersökningen 
Finanschefsenkäten riktar sig till finanschefer (eller 
motsvarande) i ett 50-tal svenska industri- och 
tjänsteföretag vars årliga omsättning överstiger ett par 
miljarder kronor. Av dessa företag är 68% noterade 
bolag och ca 87% har en årlig omsättning som 
överstiger 5 miljarder kronor. Undersökningen, som är 
webbaserad och konfidentiell, genomfördes under 
perioden 25 augusti - 1 september 2008.  
=
=
=
=
Område: Affärsklimat/finansiell ställning 
cáå~åëÅÜÉÑÉêå~ë= ìééÑ~ííåáåÖ= çã=
~ÑÑ®êëâäáã~íÉí= çÅÜ= ëáå~= Ñ∏êÉí~Öë= Ñáå~åëáÉää~=
ëí®ääåáåÖ=ÇÉ=âçãã~åÇÉ=ëÉñ=ã™å~ÇÉêå~=Ü~ê=
Ñ∏êë®ãê~íë= âê~ÑíáÖíK= ^åÇÉäÉå= ëçã= ÄÉÇ∏ãÉê=
~ÑÑ®êëâäáã~íÉí= ëçã= Öóååë~ãí= ÉääÉê= íKçKãK=
ãóÅâÉí=Öóååë~ãí=ëà∏åâ=íáää=QQB=á=ëÉéíÉãÄÉê=
Ñê™å= RTB= á= ã~àK= s~Ç= Ö®ääÉê= Ñ∏êÉí~ÖÉåë=
~ääã®åå~= Ñáå~åëáÉää~= ëí®ääåáåÖ= Ü~ê= ~åÇÉäÉå=
ëçã= ÄÉÇ∏ãÉê= ÇÉå= Ñáå~åëáÉää~= ëí®ääåáåÖÉå=
ëçã= ãóÅâÉí= Öóååë~ã= Ñ~ääáí= íáää= NUB= Ñê™å=
PNBK=EpÉ=Öê~ÑÉêå~=N=çÅÜ=RI=é™=ëáÇ~å=RF=
=
Område: Sysselsättning Sverige/utlandet 
^åÇÉäÉå= Ñ∏êÉí~Ö= ëçã= ê®âå~ê= ãÉÇ= ìí∏â~Ç=
éÉêëçå~äëíóêâ~= á= pîÉêáÖÉ= î~ê= êÉä~íáîí=
çÑ∏ê®åÇê~Ç=é™=NPB=ENQB=ã~àFK=a®êÉãçí=Ü~ê=
~åÇÉäÉå= Ñ∏êÉí~Ö= ëçã= ê®âå~ê= ãÉÇ= ìí∏â~Ç=
éÉêëçå~äëíóêâ~= ìíçãä~åÇë= ∏â~í= å™Öçí= íáää=
PSB= Ñê™å= POBK= ^åÇÉäÉå= ëçã= íêçê= é™=
éÉêëçå~äåÉÇÇê~ÖåáåÖ~ê= Ä™ÇÉ= á= pîÉêáÖÉ= çÅÜ=
ìíçãä~åÇë=Ü~ê=∏â~í=íáää=ONB=êÉëéÉâíáîÉ=NTB=
Eá=ã~à=NTB=êÉëéÉâíáîÉ=SBFK=j~àçêáíÉíÉå= íêçê=
ÇçÅâ= ®îÉå= Ñçêíë~íí= é™= çÑ∏ê®åÇê~Ç=
éÉêëçå~äëíóêâ~= Ä™ÇÉ= á= pîÉêáÖÉ= ESSBF= çÅÜ=
ìíçãä~åÇë=EQTBFK=EpÉ=Öê~ÑÉêå~=Q=çÅÜ=UI=ëK=RF==
=
Område: Överskottslikviditet/användning 
^åÇÉäÉå= Ñáå~åëÅÜÉÑÉê= ëçã= ìåÇÉê=
~åí~Ö~åÇÉí=çã=Éíí=â~ëë~∏îÉêëâçíí=~åÖÉê=~íí=
ã~å=á=Ñ∏êëí~=Ü~åÇ=ëâìääÉ=î®äà~=~íí=ÄÉí~ä~=åÉÇ=
ëâìäÇÉê= Ñçêíë®ííÉê= ~íí= î®ñ~= çÅÜ= ìééÖ™ê= åì=
íáää= RUB= Eã~à= ROBI= ÑÉÄêì~êá= QQBFK= bå=
ÄÉíóÇäáÖí= ãáåÇêÉ= ~åÇÉäI= RB= à®ãÑ∏êí= ãÉÇ=
ONB= á= ã~àI= ëâìääÉ= éêáçêáíÉê~= ëíê~íÉÖáëâ~=
áåîÉëíÉêáåÖ~ê= á= pîÉêáÖÉK= sáäà~å= ~íí= áåîÉëíÉê~=
ìíçãä~åÇë= Ü~ê= ÇçÅâ= ∏â~í= å™Öçí= íáää= OQB=

ENUBFK= sáäà~å= ~íí= éêáçêáíÉê~= ìíÇÉäåáåÖ~ê= Ü~ê=
Ç®ãé~íë=óííÉêäáÖ~êÉ=íáää=RB=à®ãÑ∏êí=ãÉÇ=VB=á=
ã~à=çÅÜ=NVB=á=ÑÉÄêì~êáK=EpÉ=Öê~Ñ=PI=ëK=RF==
=
Område: Finansiering/duration 
ríä™åáåÖëîáäà~å= Üçë= Ñáå~åëáÉää~= áåëíáíìíáçåÉê=
ìééÖÉë= Ü~= Ñ∏êë®ãê~íë= Çê~ã~íáëâíK=^åÇÉäÉå=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉê= ëçã= ìééäÉîÉê= ÇÉå= ëçã=
Öóååë~ã=ÉääÉê=ãóÅâÉí=Öóååë~ã=Ñ∏ää=íáää=RRB=
à®ãÑ∏êí= ãÉÇ= TQB= á= ã~àK= p~ãíáÇáÖí= Ü~ê=
~åÇÉäÉå= Ñáå~åëÅÜÉÑÉê= ëçã= ÄÉÇ∏ãÉê= ~íí=
ãçíé~êíëêáëâÉå= âçããÉê= ~íí= ∏â~= ëíáÖáí= íáää=
OSB= EOMB= á= ã~àFK= eÉä~= TNB= íêçê= ÇçÅâ= ~íí=
ãçíé~êíëêáëâÉå= âçããÉê= ~íí= î~ê~=
çÑ∏ê®åÇê~Ç= ìåÇÉê= ÇÉ= âçãã~åÇÉ= ëÉñ=
ã™å~ÇÉêå~= EUMB= á=ã~àFK= EpÉ= Öê~ÑÉêå~=O= çÅÜ=
SI=ëK=RF==
=
råÇÉê= ÇÉå= âçãã~åÇÉ= ëÉñã™å~ÇÉêëJ
éÉêáçÇÉå= íêçê= RUB=~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=é™= Éíí=
çÑ∏ê®åÇê~í= Ñáå~åëáÉêáåÖëÄÉÜçîK= OSB= ~î=
Ñ∏êÉí~ÖÉå= ê®âå~ê= ãÉÇ= Éíí= ∏â~í= ÄÉÜçî= ~î=
Ñáå~åëáÉêáåÖ=îáäâÉí=®ê=å™Öçí=ä®ÖêÉ=®å=á=ã~à=Ç™=
OVB=ê®âå~ÇÉ=ãÉÇ=ÇÉíí~K=^åÇÉäÉå=ëî~ê~åÇÉ=
ëçã= íêçê= é™= ä®ÖêÉ= Ñáå~åëáÉêáåÖëÄÉÜçî= Ü~ê=
ãáåëâ~í=å™Öçí=íáää=NSB=Ñê™å=OMBK=aêóÖ~=TMB=
~î=Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=éä~åÉê~ê=~íí=ÄáÄÉÜ™ää~=ÇÉå=
ÖÉåçãëåáííäáÖ~= ä∏éíáÇÉå= EÇìê~íáçåÉåF= á=
ëâìäÇéçêíÑ∏äàÉå=îáäâÉí= ®ê=å™Öçí=ãÉê= à®ãÑ∏êí=
ãÉÇ=Ñ∏êÉÖ™ÉåÇÉ=éÉêáçÇK=^åÇÉäÉå=ëçã=~îëÉê=
~íí=Ñ∏êä®åÖ~=Çìê~íáçåÉå=Ü~ê=ãáåëâ~í=íáää=NUB=
EOPBFK= båÇ~ëí= NNB= ~îëÉê= ~íí= Ñ∏êâçêí~=
ä∏éíáÇÉåK=EpÉ=Öê~Ñ=NNI=ëK=SF=
=
aÉå=ëîÉåëâ~=âêçå~å=Ñ∏êÉÇê~ë=Ñçêíë~íí=~î=Éå=
ã~àçêáíÉíI= RUBI= ~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= Ñ∏ê=
ìééä™åáåÖ= Eà®ãÑ∏êí= ãÉÇ= SVB= Ñ∏êÉÖ™ÉåÇÉ=
éÉêáçÇFK= ^åÇÉäÉå= ëçã= Ñ∏êÉÇê~ê= rpJÇçää~êå=
Ñ∏ê= ìééä™åáåÖ= Ü~ê= ∏â~í= î®ëÉåíäáÖí= íáää= NSB=
Ñê™å=VB=á=ã~à=ãÉÇ~å=~åÇÉäÉå=ëçã=Ñ∏êÉÇê~ê=
Éìêçå= î~ê= á= ëíçêí= ëÉíí= çÑ∏ê®åÇê~Ç= é™= OPBK=
k®ê= ÇÉí= Ö®ääÉê= Ñáå~åëáÉää~= áåîÉëíÉêáåÖ~ê=
Ñçêíë®ííÉê= ÇÉå= ëîÉåëâ~= âêçå~å= ~íí= ëàìåâ~= á=
éçéìä~êáíÉí= ®îÉå= çã= ÇÉå= ÑçêíÑ~ê~åÇÉ=
Ñ∏êÉÇê~ë= ~î= Éå= âä~ê= ã~àçêáíÉíI= å®êã~êÉ=
ÄÉëí®ãí= TVB= ~î= ÇÉ= ëî~ê~åÇÉ= EUTB= á=
ÑÉÄêì~êáFK=bìêçå=çÅÜ=rpJÇçää~êå=Ñ∏êÉÇê~ë=~î=
NRB= ESBF= êÉëéÉâíáîÉ= SB= EPBF= ~î=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~K=
=
=

                                                                                                                                                                                                                                            
 



SEB   Trading Strategy   3 september 2008 

 
 

4

Område: Valutasyn/valutasäkring 
s~Ç=Ö®ääÉê= ëóåÉå=é™= î~äìí~ã~êâå~ÇÉå=ÇÉå=
âçãã~åÇÉ= ëÉñã™å~ÇÉêëéÉêáçÇÉå= ~åëÉê=
VMB= ~íí= rpJÇçää~êå= âçããÉê= ~íí= ëí®êâ~ë=
ÖÉåíÉãçí= ÇÉå= ëîÉåëâ~= âêçå~åK= ^åÇÉäÉå=
ëçã=íêçê=é™=ëî~Ö~êÉ=Ççää~ê=ÖÉåíÉãçí=âêçå~å=
®ê= äáâ~= ëíçê= ëçã= ~åÇÉäÉå= ëçã= áåíÉ= íêçê= é™=
å™Öçå=Ñ∏ê®åÇêáåÖ=~ääëK=_ä~åÇ=Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=
íêçê= RUB= é™= Éå= çÑ∏ê®åÇê~Ç= Éìêç= ÖÉåíÉãçí=
ÇÉå= ëîÉåëâ~= âêçå~åI= äáâ~äÉÇÉë= íêçê= RQB= ~íí=
ÇÉí= Äêáííáëâ~= éìåÇÉí= âçããÉê= ~íí= î~ê~=
çÑ∏ê®åÇê~í= ÖÉåíÉãçí= ÇÉå= ëîÉåëâ~= âêçå~åK=
EpÉ=Öê~Ñ=NOI=ëK=SF=
=
cáå~åëÅÜÉÑÉêå~= ìééÖÉê= ~íí= ã~å= á= ÖÉåçãJ
ëåáíí=Ü~ê=ë®âê~í=ä∏é~åÇÉ=î~äìí~íê~åë~âíáçåÉê=
é™= Éå= ä∏éíáÇ= çã= ™íí~= ã™å~ÇÉêK= råÇÉê= ÇÉ=
âçãã~åÇÉ=ëÉñ=ã™å~ÇÉêå~=®ãå~ê=ÜÉä~=UOB=
~íí= Ü™ää~= ë®âêáåÖëíáÇÉå= çÑ∏ê®åÇê~Ç= çÅÜ= VB=
~íí=Ñ∏êä®åÖ~=ÇÉåK=
=
QNB=~î=Ñ∏êÉí~ÖÉå=á=Éåâ®íÉå=ÉñéçêíÉê~ê=î~êçê=
çÅÜLÉääÉê=íà®åëíÉê=ãÉÇ~å=NQB=®ê=áãéçêí∏êÉêK=
råÇÉê=ÇÉí=ëÉå~ëíÉ=™êÉí=Ü~ê=PUB=~î=Ñ∏êÉí~ÖÉå=
∏â~í=ëáå=åÉííçî~äìí~ÉñéçåÉêáåÖ=ãçí=âêçå~å=
ãÉÇ~å=QPB=Ü~ê=Ü™ääáí=ÇÉå=çÑ∏ê®åÇê~ÇK=eÉä~=
TOB=~î=Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=ìééÖÉê=çéÉê~íáçåÉää~=
Ñ~âíçêÉê=ëçã=ÇÉå=îáâíáÖ~ëíÉ=é~ê~ãÉíÉêå= Ñ∏ê=
~íí= ®åÇê~= ëáíí= Äçä~Öë=åÉííçî~äìí~ÉñéçåÉêáåÖ=
ãçí=âêçå~åK=EpÉ=Öê~ÑÉêå~=NM=çÅÜ=NQI=ëK=SF==
=
Område: Kreditspreadar=
eÉä~= RTB= ~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~= íêçê= åì= é™=
çÑ∏ê®åÇê~ÇÉ=âêÉÇáíëéêÉ~Ç~ê=ÇÉ=å®êãëí~=ëÉñ=
ã™å~ÇÉêå~= EPMB= á= ã~àFK= ^åÇÉäÉå= ëçã= íêçê=
~íí= âêÉÇáíëéêÉ~Ç~êå~= âçããÉê= ~íí= ∏â~= Ü~ê=
Ñ~ääáí=íáää=NQB=EPMB=á=ã~àF=çÅÜ=ÇÉ=ëçã=íêçê=é™=
ãáåëâ~ÇÉ=âêÉÇáíëéêÉ~Ç~ê=Ü~ê= Ñ~ääáí= íáää= PMBK=
EpÉ=Öê~Ñ=TI=ëK=RF=
=
Område: Prisutveckling=
k®ê= ÇÉí= Ö®ääÉê= éêáëìíîÉÅâäáåÖÉå= é™=
Ñ∏êÉí~ÖÉíë= ÉÖå~= éêçÇìâíÉê= íêçê= ÑäÉê=
Ñáå~åëÅÜÉÑÉêI=QQB=à®ãÑ∏êí=ãÉÇ=PTB=á=ã~àI=é™=
éêáëÜ∏àåáåÖ~ê=é™=NJOBI=ãÉÇ~å=Ñ®êêÉ= íêçê=é™=
Ü∏ÖêÉ= éêáëÜ∏àåáåÖ~ê= é™= PB= ÉääÉê= ãÉê= EOVB=
ãçí=PNB=á=ã~àFK=EpÉ=Öê~Ñ=VI=ëK=SF=
=
=
=
=

Område:=Vinstökning 2008=
m™= Ñê™Ö~å= çã= î~Ç= ëçã= ®ê= ÇÉå= îáâíáÖ~ëíÉ=
Çêáî~åÇÉ=Ñ~âíçêå=Ñ∏ê=∏â~Ç=ä∏åë~ãÜÉí=ìåÇÉê=
OMMUI= ~åÖÉê= OSB= ~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=
éêáë∏âåáåÖ~êI= à®ãÑ∏êí=ãÉÇ= Ä~ê~= NMB= á=ã~àK=
cäÉëíI= PUBI= ~åëÉê= ~íí= ∏â~ÇÉ= îçäóãÉê= ~î=
éêçÇìâíÉê= çÅÜ= íà®åëíÉê= ®ê= ÇÉå= îáâíáÖ~ëíÉ=
Ñ~âíçêå= EPVB= á= ã~àFK= p~ãíäáÖ~= Ñáå~åëÅÜÉÑÉê=
Ñ∏êî®åí~ê= ëáÖ=îáåëí∏âåáåÖ=OMMUK= EpÉ=Öê~Ñ= NRI=
ëK=SF=
=
Område:=Orosmoln 2008=
m™= Ñê™Ö~å= çã= î~Ç= ëçã= ®ê= ÇÉí= ëí∏êëí~=
çêçëãçäåÉí= Ñ∏ê= ÇÉí= ÉÖå~= Ñ∏êÉí~ÖÉí= ìåÇÉê=
OMMU= ~åÖÉê= ÜÉä~= PQB= ~î= Ñáå~åëÅÜÉÑÉêå~=
ÉÑíÉêÑê™Ö~å= EPMB= á= ã~àFK= aÉí= å®ëí= ëí∏êëí~=
çêçëãçäåÉí= ®ê= ê™î~êìâçëíå~ÇÉêå~= ãÉÇ= Éå=
~åÇÉä=é™=ONB=EPSB=á=ã~àFK=EpÉ=Öê~Ñ=NSI=ëK=SF=
=
=
 
Finanschefsindex - sammansättning 
Vårt Finanschefsindex för maj har ett värde på 56, där 
50 avspeglar en neutral förväntningsbild. Vårt index 
är baserat på de fem delkomponenterna; affärsklimat, 
finansiell ställning, utlåningsvilja, motpartsrisk och 
kreditspreadar. De tre delkomponenterna finansiell 
ställning, affärsklimat och utlåningsvilja rankas mellan 
55 och 65.  Motpartsrisken och kreditspreadarna 
rankas kring 50. (Se graf s. 1) 
=
=
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1. Affärsklimat 
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2. Finansinstitutens utlåningsvilja  
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3. Användning av likviditetsöverskott  
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5. Finansiell ställning  
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6. Motparters konkursrisk 
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7. Kreditspreadar 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Öka Vara oförändrade Minska =
 

8. Antal anställda i utlandet 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

Öka Vara oförändrat Minska =
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                                                                            
 



SEB   Trading Strategy   3 september 2008 

 
 

6

9. Förväntad prisutveckling  
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=
10. Förändring av valutaexponering 
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11. Finansieringsbehov 
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12. Förväntning om valutor mot SEK 
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14. Viktigt för valutaexponering 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

Operationella
faktorer

Räntenivå Volatilitet Annat Valutasyn

=
 

15. Vinstökning 2008  
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16. Orosmoln 2008 
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 SEB:s finansiella 
prognoser    

= =

=
=

End Oct 08 End Nov 08 End Mar 09 End Sep 09

Central banks 1/Sep 1M 3M 6M 12M 26/Aug 1M 3M 6M 12M
Fed 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 -225 -225 -225 -200 -150
ECB 4.25 4.25 4.25 4.00 3.50 - - - -
BOE 5.00 5.00 4.75 4.50 3.75 75 75 50 50 25
Riksbanken 4.50 4.75 4.75 4.50 3.75 25 50 50 50 25
Norges Bank 5.75 5.75 6.00 6.00 5.50 150 175 175 200 200
BOJ 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 -375 -375 -375 -350 -300

1/Oct/08 30/Nov/08 2/Mar/09 1/Sep/09

2Y Gov bonds

Spreads vs EMU

-

1/Sep 1M 3M 6M 12M 1/Sep 1M 3M 6M 12M
USA 2.36 2.40 2.50 3.25 -170 -150 -115 -25
EMU 4.06 3.90 3.65 3.50 - - -
Sweden 4.28 4.35 4.10 3.80 32 45 45 30
Norway 4.99 4.85 4.55 4.60 103 95 90 110

10Y Gov bonds

-

1/Sep 1M 3M 6M 12M 1/Sep 1M 3M 6M 12M
USA 3.82 3.80 3.80 3.25 -33 -20 -5 5
EMU 4.15 4.00 3.85 3.50 - - -
Sweden 4.28 4.00 3.90 3.80 -5 0 5 5
Norway 4.99 4.45 4.30 4.60 51 45 45 45

End Oct 08 End Nov 08 End Mar 09 End Sep 09

FX

-

1/Sep 1M 3M 6M 12M 1M 3M 6M 12M
EUR/USD 1.464 1.45 1.43 1.40 1.38 -1.0% -3.0% -4.4% -5.7%

-0.6% -0.1% -0.1% -0.1%
-1.5%
-0.2% -0.5% -0.5%

-0.2% -3.0% -5.8% -7.4%
-4.0% -6.3% -6.3%

-2.5% -2.5% -4.0% -7.0%

EUR/SEK 9.45 9.40 9.45 9.45 9.45
EUR/NOK 7.97 8.05 7.85 8.00 8.05 1.0% 0.4% 1.0%
EUR/CHF 1.607 1.630 1.61 1.60 1.60 1.4%
USD/JPY 107.7 112.0 115 120 120 4.0% 6.8% 11.4% 11.3%
USD/CAD 1.064 1.070 1.11 1.15 1.15 0.6% 4.3% 8.1% 8.1%
GBP/USD 1.804 1.800 1.75 1.70 1.67
AUD/USD 0.854 0.870 0.82 0.80 0.80 1.8%
EUR/PLN 3.335 3.250 3.20 3.20 3.10

Cross rates 26/Aug 1M 3M 6M 12M 1M 3M 6M 12M
USD/SEK 6.46 6.48 6.61 6.75 6.85 0.4% 2.3% 4.5% 6.0%
USD/NOK 5.44 5.55 5.49 5.71 5.42 2.0% 0.9% 5.0%
NOK/SEK 1.187 1.168 1.204 1.181 1.174 1.4%
GBP/SEK 11.65 11.67 11.56 11.48 11.44 0.1%
CHF/SEK 5.88 5.77 5.87 5.91 5.91 0.4% 0.4%
USD/CHF 1.098 1.12 1.13 1.14 1.16 2.4% 2.6% 4.1% 5.6%
EUR/JPY 157.7 162.4 164.5 168.0 165.6 3.0% 4.3% 6.5% 5.0%
EUR/CAD 1.558 1.55 1.59 1.61 1.59 1.9% 3.3% 1.9%
EUR/GBP 0.812 0.81 0.82 0.82 0.83 0.7% 1.5% 1.8%
GBP/NOK 9.82 9.99 9.61 9.71 9.74 1.8%
For further information please contact Trading Strategy at mbtradingstrategy@seb.se or +46850623023

Spreads vs EMU

Spread vs EMU
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