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Veckoanalysen

Lyssna dven pd podcasten Veckoanalysen ddr du varje tisdag fdr det senaste inom bérs och makroekonomi —
allt pé 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pG www.soderbergpartners.se/newsroom/veckoanalysen




Marknad & Makro

Rintemarknaden star for dramatiken

Realréntorna lyfter fran laga nivaer Rintemarknadens rérelser priglade iven bérserna under veckan, d3 uttalanden om Federal Reserves

3 balansrikning och kommande policyatgirder medforde kurspress. Marknadsrorelserna ir ocksa i allt mindre

2 W\M grad styrda av kriget och i stort fokus blir rapporterna for det forsta kvartalet , da rapportsiisongen nu inleds.
Veckan inleddes stabilt pa marknaderna i USA och euroomradet fér att sedan under tisdagen och onsdagen falla. Drivkrafterna

! var hokaktiga signaler fran Fed-ledaméter samt protokollet fran marsmaétet som néstintill bekraftade en héjning om 50 punkter

vid ndsta méte. Framforallt var det dock signaler om en snabb kvantitativ atstramning fran och med maj som tryckte upp réantor

och férde med sig minskad riskaptit. Uppgangen drivs framst av reala rantor, exempelvis ndrmade sig den tioariga realréntan

nollan, vilket drabbar rantekansliga bolag, och gjorde det svart f6ér tekniktunga Nasdaq att aterhdmta fallet. Vidare har nya

sanktioner till foljd av ryska krigsbrott aviserats, vilket medfért viss osdkerhet pa europeiska marknader. Samtidigt paverkar
pandemirelaterade nedsténgningar de asiatiska marknaderna, men medfér ocksa hopp om en lattare penningpolitik. | veckan

poREM oA JMIJ AS oo N DY ;OD M slapptes dven en ny rapport fran FN:s klimatpanel, IPCC, dar det fastslas att tekniken for att na hallbarhetsmalen finns, men att
—— Amerikansk tio3rig nominell rinta massiva investeringar kravs. Kriget i Ukraina ar paradoxalt nog ytterligare ett skal till omstallningen och initiativen ar flera med
— ﬁEZIEZEEEEZZ[Iﬁ preskeven infistion finanspolitiska stimulanser till investeringar fér att minska beroendet av olja, gas och kol. Till sist presenterade Clas Ohlson bra
Source: Refintis Datastrears, S5derberg & Partners férsaljningssiffror men mycket svaga siffror fér onlinehandeln, vilket i kombination med ett svagt resultat fran H&M fatt kurser
samt férvantningar pa kommande kvartalsrapporter f6r e-handelsbolag att falla.
i [ ] [ ]
. 7KPI och PPl i Eurozonen Makl‘ostatlstlk

Veckan inleddes med tysk handelsstatistik som 6verraskade pa uppsidan da exporten vixte med hela 6,4 procent mot vantade

30% 1 1,5 procent. Aven importen slog férvantningarna om dn nagot mindre. Under tisdagen presenterades inkdpschefsindex for
tjdnstesektorn som oviantat steg fér bade Tyskland och Eurozonen, medan index for USA véantades 6ka fran 56,6 till 58,9 men
20% landade pa 58. Aven om index for Sverige f6ll ligger det fortfarande pa mycket hégre nivaer an dvriga lander, och samtliga ligger
dver gransen om 50 och indikerar fortsatt expansion. | Kina o andra sidan féll Caixin-index fran 50,2 till 42,0, vilket &r det storsta
10% | fallet sedan bérjan av pandemin, till féljd av nedstangningar dar mindre féretag paverkats mer vilket det privata indexet fangar
= upp battre an det officiella. Under onsdagen presenterades producentpriser som i Eurozonen steg marginellt mindre &n vantat till
0% M—’\, 31,4 procent fran 30,6 procent pa arsbasis, vilket inte bidrar till ddmpning av inflationen om féretagen lyckas féra dver 6kningen
\/\// till konsumenterna. Vi fick dven industriproduktionsstatistik som utmanas av héga insats- och energipriser och dérav vantades
o . ‘ ‘ . ‘ falla men holl sig 6ver nollan fér bade Tyskland och Sverige. Avslutningsvis fick vi detaljhandelsstatistik som i februari 6kade med
2017 2018 2019 2020 2021 5,0 procent vilket ar en avmattning som vantas fortsatta efter den senaste statistiken med kraftiga fall i konsumentfértroende.
Kosumeniisimien Evrosonen (73
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Vinstprognoserna ar fortfarande positiva Finansie"a marknader

Prognos 6ver global vinsttillvaxt, MSCI AC World
607

Aktiemarknaderna har, som vi tidigare kommunicerat, repat mod och stabiliserats efter den initiala __chocken av kriget i
Ukraina. Samtidigt &r det desto mer dramatik pa rantemarknaderna dar rantorna fortsitter att stiga. Aven om rdrelserna
sker fran historiskt laga nivader ar det en betydande férdndring pa relativt kort tid. Kommunikationen kring

507

40%

309 penningpolitiken har generellt svingt om rejalt och trots att styrrdntor dnnu inte hojts i ndgon stdrre omfattning eller

20 balansrakningar bantats dnnu, dr nu marknaden prissatt fér nagot helt annat dn vad som var fallet foér bara nagra

o - manader sedan. Rapportsdsongen for det férsta kvartalet inleds i veckan med bland annat JP Morgan pa onsdag och

Ericsson pa torsdag. Trots nedreviderade globala tillvixtprognoser speglas detta dnnu inte i vinstprognoserna. Vi

o bedémer att vinstprognoserna kommer att justeras nedat i samband med rapporterna da bolagen kommunicerar sina

“10% \\/j/_J——\ Emm  utsikter, dven om det &r stora skillnader pa hur och i vilken grad bolag paverkas av de omfattande sanktionerna mot

20 : ‘ ‘ Ryssland. Leveranskedjorna var i flera sektorer anstrdngda redan innan kriget i Ukraina och de senaste

2019 2020 2021 2022 pandemirestriktionerna i Kina, och kommer av allt att doma vara ett kvarvarande problem under aret. Stockholmsbdérsen

T T e v sssenarone Stanger k113.00 pd torsdag och &r helgsténgd pa fredag, i likhet med flertalet marknadsplatser i Europa och Nordamerika.
Amerikansk inflation pa hogsta nivan sedan 1982 Ma krostatistik

CPI
1 Paskveckans makrostatistik inleds idag med kinesisk konsumentprisindex och producentprisindex. Fran Sverige presenteras

boprisindikator och fran Storbritannien industriproduktion. Pa tisdag presenteras veckans kanske viktigaste statistikpunkt,
10% amerikansk inflationsstatistik i form av konsumentprisindex. Den senaste manaden visade pa den hogsta inflationstakten sedan
1982 och nu ligger férvantansbilden pad en dnnu hégre siffra, 8,4 procent, jamfért med 7,9 procent féregdende manad.
Aven Zew-index, en sammanstillning av marknadsférvantningarna, fran Tyskland presenteras pa tisdag. Kinesisk
handelsbalans presenteras pa onsdag och samma dag &ven industriproduktionen inom EMU samt amerikansk
producentprisindex. ECB kommunicerar sitt rantebesked pa skirtorsdagen med efterféljande presskonferens med Christine
0 \ { Lagarde. Intresset ar stort for vad ECB kommer att kommunicera da de stigande marknadsréntorna nu prisar in en stramare

V penningpolitik. Amerikansk detaljhandel presenteras ocksa samma dag och veckan avslutas med bland annat
industriproduktion och kapacitetsutnyttjande fran USA pa langfredagen.
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Klla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Utl. rapporter

Stammor: DBP (extra), Rush Factory )
Exklusive utdelning: Evolution (1:42 EUR), Solnaberg Property (2:50 SEK kvartalsvis), Orsted (12:50 DKK)

ACQ Bure (kl 8.30)
Asos
Stammor: Fodelia, Nanoform, Pandox, Subsea 7

Stendérren (ki 7.00), Atrium Ljungberg (kl 7.30), Oresund (kI 8.00)

JP Morgan (kl 13.00), Nyrstar

Stammor: Dometic, Egetis Therapeutics (extra), Hoist, Online Brands Nordic (extra), Pihlajalinna, Remedy, Topright Exklusive utdelning: Fodelia (0:04 EUR)
Halvdag pa Oslobérsen

Ericsson (ca kl 7.00), HMS Networks (kl 7.30)

Wells Fargo (ca kl 13.00), Goldman Sachs, Morgan Stanley (ca kl 13.30), Citigroup (ca kl 14.00), Citigroup

Stammor: Lyckegard (extra), Relais, S2 Medical (extra) Exklusive utdelning: Dometic (2:45 SEK), Pihlajalinna (0:30 EUR)
Stockholmsbdrsen stanger kil 13.00, Képenhamn- och Oslobérsen stangda.

LANGFREDAGEN

Nordiska bérserna stéangda. USA- och Torontobdrserna sténgda. Frankfurtborsen, Londonbérsen och Parisbérsen stangda. Hongkongbérsen stangd.



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader -1 8 -5 0] 6 -6
USA (S&PCOMP) -1 8 -4 3 n -5
USA (Nasdaq) -4 7 -8 -6 0 -12
Europa (STOXX 600) 1 12 -4 2 9 -5
Sverige (SIXRX) 0 12 -N -2 3 -13
Tyskland (DAX) -1 n -10 -6 -6 -10
Frankrike (CAC40) -2 10 -9 0 9 -8
Storbritannien (FTSE100) 2 N 4 10 15 5
Japan (TOPIX) -2 9 -4 -2 -1 -4
Tillvaxtmarknader -2 3 -8 -9 -14 -8
Hongkong (Hang Seng) -1 6 -7 -2 -23 -6
Shanghai (CSI300) -1 -1 -12 -14 -16 -14
Indien (Sensex) 0 n 0 -1 21 2
Ryssland (RTS$) 4 15 -30 -41  -20 -32
Brasilien (Bovespa) -3 6 15 5 0 13

Virlden (USD)

IT -4 6 -9 -3 3 -14
Industri -3 4 -8 -3 0 -8
Kommunikationstjanster -2 6 -9 -13 -1 -1
Kraftforsorjning 2 9 7 15 16 5
Material 0 7 4 n 12 4
Dagligvaror 2 9 0 8 n 0
Sallankopsvaror -3 10 -12 -8 -9 -13
Fastigheter 1 8 1 6 12 -3
Halsovard 4 13 6 9 19 1
Bank och Finans -1 8 -5 0 n -1
Energi 2 3 18 25 51 27

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar

Y Soderberg
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SEK (%) 5dag 1Tmdn 3man 6médn Tar 2022
USA (S&PCOMP) O 2 0 11

USA (Nasdag) -3 2 -4 2 1O —8
Europa (STOXX 600) 0 6 -5 4 10 -5
Sverige (SIXRX) 0 12 -1 -2 3 -13
Tyskland (DAX) -2 6 -1 -5 -5 -10
Frankrike (CAC40) -3 4 -9 2 10 -8
Storbritannien (FTSE100) 2 4 3 13 20 5
Japan (TOPIX) -3 -4 -7 -5 -3 -7
Tillvaxtmarknader -1 -2 -4 -2

Hongkong (Hang Seng) 0 0 -3 -5 -15 -3
Shanghai (CSI300) 0 -7 -8 -6 -4 -10
Indien (Sensex) 1 7 2 6 31 5
Ryssland (RTS$) 6 9 -27 36 -12 -29
Brasilien (Bovespa) -3 8 43 32 30 38
IT -3 0 -6 4 12 -1
Industri -2 -2 -5 3 6 -6
Kommunikationstjanster -1 1 -6 -7 -3 -8
Kraftforsorjning 3 3 n 23 25 9
Material 0 2 7 18 20 7
Dagligvaror 3 3 3 15 20 3
Sallankoépsvaror -3 3 -9 -3 -2 -N
Fastigheter 1 3 4 14 22 1
Halsovard 4 7 9 16 29 5
Bank och Finans 0 3 -2 7 19 3
Energi 3 -2 21 31 62 30




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor yield % 5 dag 1 man 3 man
Sverige 2 ar 0,80 0,70 -0,05 -0,17
Sverige 5 ar 1,34 117 0,42 0,20
Sverige 10 ar 1,46 1,20 0,52 0,38
USA 2 ar 2,49 2,32 1,63 0,79
USA5 ar 2,77 2,57 1,80 1,50
USA 10 ar 2,72 2,39 1,87 1,77
EMU 2 ar -0,08 -0,18 -0,66 -0,60
EMU 5 ar 0,49 0,34 -0,28 -0,37
EMU 10 ar 0,68 0,54 0,07 -0,07
Japan 10 ar 0,22 0,21 0,15 0,12
Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt
USA Investment Grade 129 98 123 121
Eurozonen Investment Grade 142 96 m 1
Tillvéxtmarknader Investment Grade 162 150 164 155
USA High Yield 391 374 459 430
Eurozonen High Yield 546 442 535 5N
Tilvédxtmarknader High Yield 2487 1574 1142 919
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,50
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,75
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 1,75
BOR (Ryssland) 17,00
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 11,75
Stibor 3M 0,03
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6 man
-0,30
0,02
0,39
0,32
1,05
1,60
-0,69
-0,58
-0,15
0,07

10-arssnitt
136

121

172

469

553

869

1ar
-0,33
-0,20
0,32
0,15
0,82
1,63
-0,70
-0,70
-0,38
0,09

2022
-0,19
0,08
0,24
0,66
1,25
1,50
-0,66
-0,45
-0,18
0,07

Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag 1mén 3 man 6 mén 1ar 2022
Dollarindex 99,8 12 0,7 4,3 6,1 8,4 4,0
EURUSD 1,09 -1,5 0,0 -4,2 -6,1 -8,6 -4,4
USDSEK 9,45 1,0 -51 4,1 8,2 10,4 4,4
EURSEK 10,28 -0,5 -51 -0,2 17 0,9 -0,2
GBPSEK 12,30 0,2 -5,9 -0,2 3,2 4,6 0,3
DKKSEK 1,38 -0,9 -5,0 -0,3 13 0,6 0,5
NOKSEK 1,07 0,7 -2,5 4,6 5,0 57 4,8
USDJPY 124,4 13 7,6 7,6 1,0 13,9 8,0
USDCNY 6,36 0,1 0,8 -0,2 1.3 -2,8 -0,2
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 mén 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 317,3 17 -3,5 25,5 26,8 59,3 28,4
Olja (Brent) 100,8 -3,6 -21,4 231 221 59,2 28,6
Olja (WTD 96,0 -3,3 -22,4 21,7 20,8 61,1 27,7
Koppar 10 323,5 -0,3 11 7.0 10,3 14,6 6,2
Zink 4.254,5 -2,0 2,9 20,4 35,0 491 20,4
Guld 1942,9 0,8 -5,5 8,4 10,4 10,6 6,6
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 21,2 19,6 351 18,8 18,8 17,0 17,2

6



Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

. o Globala regioner Réntor - allokering
Tillgangsslag
Nordamerika Stat & Bostader
. : Europa ® Investment Grade

Nordiska aktier P
Asien/Stillahavet* ® High Yield

G Iobala aktier Tillvaxtmarknader

. Globala sektorer Rantor - exponering

Rantor O

IT Rénterisk
. Industri o

Alternativa o reditrisk
Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning ®
Material Valutor
Dagligvaror ® UsD SEK
Sallanks EUR SEK

sllankopsvaror EUR USD
Fastigheter
Halsovard
Bank och Finans Alternativa
Energi () Lag risk Hog risk
,.}Yé‘\ Soderberg *utvecklade marknader
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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 Foretagsforsakring

Skraddarsydda pensionslosningar med laga Utifran en detaljerad riskanalys hjilper vi dig att
avgifter och férenklad administration, for dig och utforma ett optimalt forsakringsskydd till

dina medarbetare. foretaget.

Institutionell radgivning

— Kapital & Formogenhet
P 8 Ré&dgivningen till institutioner, kommuner och

landsting om pensionskapital liksom andra
former av kapitalforvaltning.

Individanpassade placeringslésningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

Léner & Férméner

Lonehantering och formansportal for hantering av

kommunikation av féretagets formaner. Tjansterna
kan anvandas i kombination eller oberoende av
varandra.
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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
delkomponent i aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som foljer 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

Tactical Asset Allocation
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