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Veckoanalysen

Lyssna dven pa podcasten Veckoanalysen ddr du varje tisdag fdr det senaste inom bérs och makroekonomi
—allt pa 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pa www.veckoanalysen.se



http://www.veckoanalysen.se/

Marknad & Makro

Rekordstort amerikanskt stimulanspaket paskrivet

USA: S&P 500 rel. Nasdagq comp. (USD) Uppat for savil globala aktier som amerikanska langréntor under veckan som gick och nya stora amerikanska
a9 stimulanser dr pa vig ut. Stockholmsbérsen nadde dagliga rekordnoteringar och teknikorienterade aktier

hamtade lite efter senaste tidens svaghet.

2%
1,6%

A Under féregaende vecka syntes styrka pa finansiella marknader. Stockholmsbérsen och amerikanska Dow Jones Industrial
CO V4 A Average satte nya rekord varje dag och mer tekniktunga Nasdaq hamtade igen en del av den senaste tidens férlorade mark
\/—\ /\/ mot S&P 500. Bakom optimismen lag framfor allt ett rekordstort amerikanskt stimulanspaket klubbat och paskrivet och en

2% duvaktig europeisk centralbank. Vi fick dven ta del av kvartalsrapporter fran Clas Ohlson, Sectra och Systemair. Clas
Ohlson, med nytilltradda Kristofer Tonstrém som VD, levererade ett stabilt kvartal givet férutsattningarna och rapporten

4% A~ kom in battre dn vantat pa samtliga poster. Rdkenskapsarets fjarde kvartal har inletts svagt sett till férséljning, men bolaget

uppvisar hittills under sitt brutna rikenskapsar férbattrad l6nsamheten tack vare kostnadskontroll. Sectra redovisade en
w11 18 s 1 8 15 a1 s stark orderingang drivet av det 6kade distansarbetet, men moétte tuffa jamférelsetal avseende férsaljning och resultat
jan 2021 feb 2021 mar 2021 samtidigt som begrénsade leveransmojligheter och en starkare krona pressar. Systemair vixte organiskt fér forsta gangen
D Relativ utveckling (gront = S&P 500 6verpresterar Nasdaq) o o . " - . 0w . . .
pa ett ar, men missade marknadens férvantningar avseende saval omséattning som rorelseresultat.

Kdlla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

USA
Makrostatistik

% Pa makrofronten kom ljus pad europeisk industri i form av tysk industriproduktion, svensk industriorder och
4% industriproduktionen i eurozonen, samtliga fér januari manad. Den tyska industriproduktionen var en besvikelse med ett
3% fall om 2,5 procent manad éver manad jamfért med en vantad uppgang om 0,2 procent. Inom eurozonen i sin helhet syntes
. dock en ljusare trend d& produktionen steg med 0,8 procent manad dver manad. Svenska industriorder steg med 0,6
2 procent jamfért med december i fjol, dar hemmamarknaden bidrog positivt medan exportmarknaden foll. ECB:s
v = penningpolitiska besked gav positiv eftersmak da de dkar takten pa stédkdpen inom ramen fér sitt krispaket PEPP. | Europa
0% v fick vi dven sysselsattningsstatistik for 2020 ars sista kvartal. Antalet sysselsatta i euroomradet 6kade med 0,3 procent
1% under det fjarde kvartalet jamfort med féregaende kvartal. | hela EU-27-omradet 6kade sysselsattningen med 0,4 procent.
» Fran USA fick vi tre betydande makroekonomiska datapunkter; smaféretagarindex NFIB, inflationsstatistik och preliminart
W 02 o4 o0 08 1 12 14 1 18 20 Michiganindex. NFIB steg marginell i februari, CPI kom in i linje med férvantningarna pa 1,7 procent i arstakt och

T USACPI(&/3)  — USACPI exk'-enesrsi&r:a;(é_/i) o konsumenternas humor tog ett rejalt skutt uppat enligt preliminar data, tillskrivet vaccin och nya stimulanser.
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Marknad & Makro

Innevarande veckas viktigaste marknad & makro

Tusental

MSCI AC World

MSCI AC World inkl. utdelningar

Varldsindex (USD)
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Kalla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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USA: NAHB och husbyggande
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Killa: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Finansiella marknader

Marknadens huvudfokus &r fortsatt makrobetonat och &r fér ndrvarande i hdnderna pa utvecklingen fér de langa réantorna.
Bérsutvecklingen balanserar mellan de a ena sidan starka indikationerna om en rejal uppgang i ekonomisk aktivitet nar fler
ar vaccinerade och en oro fér 6verhettning i sparen av stigande penningmangd och uppddmda konsumtionsbehov, paeldat
av finanspolitiska stimulanser. Aktiemarknaderna har dock i manga fall trots allt noterat nya hogsta nivaer eller befinner sig
nara dessa, vilket &r en signal om fortsatt hog riskaptit. Den nya demokratadministrationen i USA férvantas presentera
betydande infrastrukturpaket och satsningar pa energiomstéillning de kommande manaderna vilket sannolikt kommer ge
avtryck pa finansmarknaderna av liknande karaktar vi sett de senaste veckorna, positivt for tillvaxt men till priset av 6kande
skuldsattning och tryck uppat pa rantor och inflationsférvantningar.

Makrostatistik

Pa tisdag presenteras ZEW-index, indikator dver det ekonomiska sentimentet i Tyskland samt NAHB, statistik éver
stamningslaget bland husbyggare i USA. Husbyggandet och NAHB-indexet har uppvisat en mycket stark utveckling genom
pandemin efter en mangarig svag utveckling efter finanskrisen 2008. Veckans kanske tyngsta makrohdjdpunkt &r sannolikt
Feds penningpolitiska besked pa onsdag didr marknaden utéver ett rantebesked ocksd férvintar sig nagon form av
fortydligande kring hur Fed ser pa réanterérelserna for de ldngre |6ptiderna. Flera ledaméter har signalerat att de inte anser
att nuvarande nivaer ar skadliga eller pa nagot vis orimliga givet de férbattrade tillvaxtutsikterna. Med tanke pa de
betydande tillgangsképsprogrammen och férhallningssatten till utvecklingen genom YCC samt AIT och centralbankernas
enorma betydelse fér den globala ekonomiska tillvaron kommer sannolikt varje stavelse i uttalandena vagas pa guldvag. |
veckan presenteras dven statistik 6ver amerikanska byggstarter och Conference Board Leading Indicators, ocksa dessa fran
USA. Veckan avslutas med bland annat konsumentfértroendestatistik fran Storbritannien och detaljhandelsstatistik fran
Kanada.



Borskalender

Bors- & bolagshandelser

Rapporter

MANDAG

Utl. rapporter

Stammor: Carlsberg, DSV Panalpina, H&M: presenterar forsaljningssiffror for forsta kvartalet kl 8.00

Rapporter -

Utl. rapporter Volkswagen (prel datum), Zalando

Stammor: Danske Bank. Ex. utdelning Carlsberg (22:00 DKK)

Rapporter -

Utl. rapporter BMW (prel datum), China Unicom (prel datum)

Rapporter

TORSDAG

Utl. rapporter Nike (ca ki 22.15), Accenture, Fedex, Oracle (prel datum).

Kapitalmarknadsdag: Nokia kl. 13.00-17.30, Bufab kl. 14.00-16.30, Volati kl. 14.00-15.00

Rapporter Skistar (kl 7.30)

Utl. rapporter Lufthansa

Pharmalundensis: anmalningstid i féretradesemission avslutas
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man 6méan Tar 2021 SEK (%) 5dag 1man 3man 6man Tlar 2021
USA (S&PCOMP) 3 0 8 19 62 5 USA (S&PCOMP) 2 3 8 15 40 9
Europa (STOXX 600) 4 2 9 16 47 6 Europa (STOXX 600) 3 3 8 13 37 7
Sverige (SIXRX) 5 6 14 22 71 13 Sverige (SIXRX) 5 6 14 22 71 13
Tyskland (DAX) 4 3 n 10 58 6 Tyskland (DAX) 4 4 9 7 47 7
Frankrike (CAC40) 5 6 10 21 53 9 Frankrike (CAC40) 4 7 9 18 42 10
Storbritannien (FTSE100) 2 3 4 14 33 6 Storbritannien (FTSE100) 2 6 10 20 27 n
Japan (TOPIX) 3 1 10 20 50 8 Japan (TOPIX) 2 -1 5 14 26 6
Hongkong (Hang Seng) -1 -4 S 18 22 6 Hongkong (Hang Seng) -2 -3 S 14 6 S
Shanghai (CSI 300) -2 -1 5 n 33 -1 Shanghai (CSI 300) -3 -10 6 13 23 3
Indien (Sensex) 1 -1 10 31 57 7 Indien (Sensex) 0 1 12 28 38 n
Ryssland (RTS$) 5 4 8 27 67 10 Ryssland (RTS$) 4 6 8 23 44 13
Brasilien (Bovespa) -1 -4 -1 16 57 -4 Brasilien (Bovespa) 0 -6 -10 7 18 -8
Virlden (USD)
IT 2 -6 7 20 79 2 T 1 -4 7 17 56 5
Industri 4 4 9 22 60 8 Industri 3 5 9 19 42 10
Kommunikationstjanster 1 -2 10 24 66 9 Kommunikationstjanster 0 0 9 20 44 12
Kraftforsorining 4 -1 1 8 21 -1 Kraftforsorining 4 1 1 5 8 2
Material 3 4 M 21 78 9 Material 3 6 1 20 61 n
Dagligvaror 2 0 -1 3 25 -2 Dagligvaror 1 1 -1 0 1 0
Séllanképsvaror 4 -4 7 19 81 4 Séllanképsvaror 3 -2 7 16 58 6
Fastigheter 4 2 7 12 18 5 Fastigheter 3 4 7 8 3 8
Halsovard 2 -4 2 7 35 0 Halsovard 1 -3 1 4 18 2
Bank och Finans 2 7 16 34 55 14 Bank och Finans 2 9 17 31 38 17
Energi 2 15 20 42 68 26 Energi 2 17 21 41 51 31
All indexutveckling dr inklusive utdelningar
Y Soderberg c
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Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA 10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan10 ar

Kreditspreadar (réntepunkter)

USA Investment Grade 102
Eurozonen Investment Grade 89
Tillvéxtmarknader Investment Grade 148
USA High Yield 392
Eurozonen High Yield 416
Tilvéxtmarknader High Yield 939
Styrréntor (%) |dag
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,10
BOJ (Japan) 0,10
BCB (Brasilien) 2,00
BOR (Ryssland) 4,25
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 2,00
Stibor 3M -0,02
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yield %

-0,30
-0,08
0,45
0,15
0,78
1,56
-0,67
-0,64
-0,34
0,08

1-arssnitt

154
130
200
581
637
119

-0,33
-0,23
019
omn
0,48
118
-0,70
-0,70
-0,46
0,07

3-arssnitt
133

120

165

469

573

859

-0,41
-0,37
-0,05
012
036
0,89
-0,77
-0,81
-0,64
0,02

5-arssnitt
130

16

157

460

531

726

-0,35
-0,32
-0,08
013
0,25
0,67
-0,66
-0,71
-0,48
0,03

10-arssnitt
147

135

183

497

593

731

-0,57
-0,50
-0,35

0,47

0,66

0,81
-0,94
-0,90
-0,74
-0,06

-0,35
-0,29
0,03
013
0,35
0,91
-0,75
-0,74
-0,58
0,02

Valutor

Valutor (%)

Dollarindex 91,7
EURUSD 119
USDSEK 8,49
EURSEK 10,14
GBPSEK 11,80
DKKSEK 1,36
NOKSEK 1,00
USDJPY 109,0
USDCNY 6,50
Ravaror (%) Kurs
Ravaruindex 205,9
Olja (Brent) 69,7
Olja (WTI) 66,0
Koppar 9085,0
Zink 2804,0
Guld 1710,7

Volatilitet (niva)
VIX-index 20,7

5 dag
-0,3
0,2
-0,6
-0,4
-0,1
-04
14
0,7
0,4

5 dag
0,2
03
-0,1
2,1

11
09

5 dag
24,7

1 mén

13
-1,5
2,1
0,6
25
05
2,4
38
1,0

1man

4,6
4
1
9,0
-1
-6,4

1 maén
20,0

3 man

08
14
0,2
42
5,4
41,0
4,4
48

-0,6

3 mén

20,2
39,2
41,8
16,9

03
7.3

3 man

233

6 man 1ar 2021
-1,8 -59 19
09 7.7 2,4
-33 -13,6 3,4
-2,4 -7,0 0,9
51 -4,3 51
-2,1 -54 11
34 32 52
2,6 31 5,6
-4,9 -6,9 -0,5

6 man 1ar 2021

32,4 36,7 15,5
74,9 Nn2,8 34,4
76,9 109,6 36,8
34,8 67,0 17,0
13,5 44,7 19

12,2 8,9 9.9

6 man 1ar

26,9 75,5 22,8
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AIIokering

Taktisk allokeringsindikator

Tillgangsslag Aktier

Globala Sektorer

Regioner
IT
Akt. Nordamerika
ier Industri
Europa
Kommunikationstjanster
Nord
oraen Kraftforsorjning .
Ra ntOI' Japan o Material
Tillvéxtmarknader Dagligvaror .

Sallankopsvaror
Asien ex. Japan

Fastigheter

Alternativa

Latinamerika
Halsovard

. Osteuropa .

Bank och Finans

Nya Tillvéxtmarknader o Energi o
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AIIokering

Taktisk allokeringsindikator (forts.)

L1 (] (] [ ]
Rantor Alternativa investeringar
Rinterisk co——————
Hedgefonder
Kreditrisk | — g Valutor

Marknadsneutral

Kortranta
Global USD/SEK o
makro/CTA

Obligationer o
Aktierelaterade o
strategier

Realrédnteobligationer EUR/SEK ®
Ravaror

Investment Grade
Energi EUR/USD

High Yield
Industrimetaller

Guld
Flexibla rantefonder Adelmetaller
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Om Soderberg & Partners

SODERBERG & PARTNERS grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella radgivare och formedlare av forsékringar
och finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat tjanstepensionsradgivning, férsakringsradgivning

och forsakringsformedling samt

kapitalradgivning och kapitalférvaltning. Vi utvecklar och erbjuder dven digitala verktyg for bland annat finansiell

radgivning och for I6ne- och férmanshantering.

Tel: 08-451 50 00
Mail: info@soderbergpartners.se

Tjanstepension

Skraddarsydda pensionslésningar med laga
avgifter och férenklad administration, for dig och
dina medarbetare.

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslésningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

i &

Léner & Férméner

Lonehantering och formansportal for hantering av
kommunikation av féretagets formaner. Tjansterna
kan anvandas i kombination eller oberoende av

varandra. T ALTETS
& %,
> OSKI

SVERIGES
NOJDASTE

KUNDER
2012-2019

A &
Tps. &
KRINGSFORVED,

Y Soderberg
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Foretagsforsakring

Utifran en detaljerad riskanalys hjélper vi dig att
utforma ett optimalt forsakringsskydd till
foretaget.

Institutionell radgivning

Ré&dgivningen till institutioner, kommuner och
landsting om pensionskapital liksom andra
former av kapitalforvaltning.

KUNDNGJDHET

94 % AV VARA KUNDER

REKOMMENDERAR 0SS

& sog

w s rler‘

OM VECKOANALYSEN

Viktig information

Denna analys ar framtagen av Séderberg & Partners Wealth Management AB (nedan Séderberg & Partners). Séderberg & Partners star under Finansinspektionens tillsyn. Som grund till analysen
har kallor anvénts som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Data i tabeller och grafer sammanstélls hos Nyhetsbyran Direkt och anvénds delvis som underlag i analysen. Andra kallor till information
som ligger till grund fér analysen kan vara b i ‘mation och anal abaser. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information eller ta pa sig nagot ansvar for
fullstandighet. Vid de tillfallen som en polentla\ i aktien eller en férvantat framtida mélkurs anges hgger en eller flera kvantitativa varderingsmodeller i grunden. Beroende pa bolagets

verk hetsstruktur och d: d gorsen omning av huruvida en else, k dell eller annan vérderingsmetod ar relevant. Dessa anvands dven som underlag i
betygsattningen som &r en helhetsbeddmning av aktiens forutséttningar att avvika fran den breda aktiemarknadens utveckling. Om inte annat anges ar tidshorisonten i analysen tre till sex
manader. Hallbarhetsbetyget ska betraktas som ett betyg av hur det analyserade bolaget arbetar med hallbarhet, som ett fristdende komplement till aktieanalysen och siledes inte som en

delk i aktieb Hallbarhetsb andras en gang per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som féljer efter det att bolagets hallbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen ar att ge Sderberg & Partners kunder a\lman lnformatlcn cch analysen utgor saledes inte en rekommendation eller ett personligt investeringsrdd och bor inte ensam ligga till
grund for ett investeringsbeslut. Investerare bér soka finansiell radgi ligh iatti ide vari eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i
denna analys och bor férsté att uttalanden om framtidsutsikter inte nédvéandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat. Placeringar i vardepapper
innebar alltid en ekonomisk risk. For aktier noterade pa bors utanfor Sverige kan avkastningen fér investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begrénsat till, forlorad och vinst, som kan till foljd av anvandandet av
denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvandning utan Séderberg & Partners féregdende godkannande.

Soderberg & Partners hantering av int i inom investeringsr ioner &r central och bolaget har antagit interna riktlinjer for att garantera integritet och oberoende for
analytiker samt for att identifiera, eliminera, undvika, hantera och/eller offentliggéra faktiska eller potentiella intressekonflikter som rér analytiker eller Séderberg & Partners som bolag.
Riktlinjerna innehéller regler om, bland annat men inte begrénsat till, forbud mot gynnsamma rekommendationer, reglering av egen handel avseende de instrument som en analys omfattar (dar
handel inte far ske forran det att tva handelsdagar forflutit fran att den aktuella analysen gjorts tillgénglig for mottagarna av den) samt ett generellt férbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattar i strid med gallande rekommendationer. Det kan forekomma att analytiker eller narstdende personer har innehav i de virdepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Om
den som utarbetat eller ansvarar for rekommendationen eller ndgon narstaende juridisk person har ett vasentligt intresse i det finansiella instrument som rekommendationen avser anges detta
tydligt i analysen. Vid osékerhet i frdga om intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktdrens behandli

Séderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se

Réntor & Alternativa Aktier Student

X .

Stefan Rocklind Mats Gunna Dick Ingvarsson Carl Christian Ottander Linda Lyth Marcus Tengvall Alfred Holmberg
Chef taktisk allokering Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Analytiker
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