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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

Marknaden skiftar fokus till rapporterna

Amerikansk 10-arig stadsobligationsrénta

Réntan ar nu pa nivaer fére pandemin
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Svensk inflation steg mer dn vantat
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Marknadens fokus flyttar fran krigshindelser, héga inflationssiffror och rinteuppgangar till bolagsrapporterna.
Forst ut att 6ppna bockerna var de utliindska storbankerna som visade starka underliggande vinster men med
vissa reservationer for en simre konjunktur. Under veckan far vi se hur de svenska verkstadsbolagen klarat av
den utmanande miljon vi befinner oss i.

Rapportsdasongen bérjade i vanlig ordning med de amerikanska storbankerna. Utover starka vinster noteras aven
reserveringar for kreditférluster vid en eventuellt svagare konjunktur. | Sverige har det aviserats bade positiva och negativa
vinstvarningar infor rapporterna, vilket indikerar att vi star infér en hégintressant rapportperiod. Av de som hittills
rapporterat verkar bolag som klarat sig bra under féregaende kvartal dven visa motstandskraft mot detta kvartals
utmaningar. Flera bolag signalerar en férmaga att Gverféra prisékningar till konsumenterna och haller ddrmed en god
I6nsamhet. Under veckan har rdntorna fortsatt stigit vilket har paverkat riskaptiten negativt. Den tioariga amerikanska
statsobligationsrantan star i skrivande stund i 2,83, den hogsta nivan sedan december 2019. Aven de reala rantorna stiger
vilket pressar borserna. Till sist ar covidlaget i Kina fortsatt problematiskt, men kortare karantantider och diskussioner om
finanspolitiska stimulanser lyfte asiatiska boérser nagot.

Makrostatistik

En mycket intressant paskvecka inleddes med kinesisk data dar inflationen kom in tre procentenheter hdgre dn viéntat och
landade pa 1,5 procent. Vi sag dven en stark kredittillvixt i Kina vilket bidrog till stigande asiatiska bérser. Samtidigt foll kinesisk
import till féljd av nedstangningarna medan exporten holl uppe. Under tisdagen visades tyska ZEW-index fortsatta falla, om &n
mindre dn véntat for bdde nuvarande och framatblickande utsikter varav det sistndmnda narmar sig nivaer fran mars 2020.
Huvudnyheten var kérninflationen i USA som kom in marginellt under férvéntningarna och landade pa 6,5 procent i arstakt
medan huvudsiffran landade pa 8,5 procent vilket var ndgot éver konsensus. Férhoppningen &r att vi snart sett toppen, men den
héga loneinflationen talar emot. Det gér &ven amerikanska producentpriser som steg med 11,2 procent i arstakt mot véntade 10,6
procent och steg darmed med nastan en procentenhet under mars. Inflation och fallande realléner bidrog till den svagare an
vantade 6kningen i detaljhandel. ECB kommunicerade som vantat en nollprocentig styrrdanta samt att man kommer félja planen
att forst minska stédképen fér att sedan hoja rantan. Overraskade gjorde istéllet svensk inflation som i &rstakt steg fran 4,3
procent till hela 6,1 procent mot vantade 5,7 procent. Aven karninflationen ligger 6ver malet, vilket i kombination med den
globala penningpolitiska atstramningen kan pressa Riksbanken att héja styrrintan mycket tidigare &n kommunicerat.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Finansiella marknader

o Rapporterna fortsatter att trilla in under veckan och flera valkdnda svenska bolag rapporterar. En del bolag har
02 vinstvarnat till f6ljd av nedstangningar i Kina och Ukrainakriget. Det har fatt férvantningarna att vara relativt lagt stallda
pa aggregerad niva. Bolagen pa S&P 500 index vdntas rapportera i snitt 5,2 procent hdgre Q1-vinster an i fjol. Som alltid
ar utsikterna det mest intressanta men fokus ar dven pa hur val bolagen star emot i nuvarande utmanande tillvaxt-och
0s inflationsmilj6. Kan bolagen kompensera sig for stigande kostnader fran hogre ravarupriser och stigande rantor? | veckan
far vi svaren fran verkstadsbolagen Sandvik, ABB och Volvo. Aven investmentbolagen Investor och Kinnevik éppnar upp
sina bdcker. Mycket fokus lar det dven vara pa Saabs rapport efter den senaste debatten kring investeringar i
forsvarsmateriel. Utéver rapporterna bér investerare dven halla ett extra 6ga pa den reala tioariga amerikanska rantan
som ror sig fran negativt territorium mot noll. En viktig niva fér bérsen att férhalla sig till.

Realrdntorna borjar lyfta fran extremt |3ga nivaer
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Inflationen pa hogsta nivan sedan 1980-talet Ma kI‘OStatiStik
10%

5% Under en férhallandevis tunn makrovecka far vi bland annat ta del av prelimindra inkdpschefsindex. Statistiken &r extra
¢ intressant nu da den visar humdret pa marknaderna i sparen av den ryska invasionen av Ukraina fér snart tva manader sedan.
6 6,1% Stigande priser har pressat konsumentfértroendet och efter nya nedstangningar i Kina vantas europeiskt inképschefsindex

pressas. Vi far dven industriproduktion fran euroomradet och producentpriser fran Tyskland pa onsdag. En av veckans

v héjdpunkter dr daremot torsdagens panelsamtal pa IMF:s varméte med Jerome Powell och Christine Lagarde. Signaler om den
2 V\,M /AM*‘\/ ‘ fortsatta penningpolitiska atstramningen &r av hégsta intresse for marknaderna. Fokus kommer dven att vara pa europeiska
hp‘“ \ ;‘:2 J\CL inflationssiffror dar HICP f6r mars manad véntas ha stigit till 7,5 procent i arstakt. Den svenska bostadsmarknaden har fortsatt

o upp under bade januari och februari. Pa torsdag far vi vet hur mars utvecklades da nya siffror fran Valueguard slapps. Enligt
29 Svensk Maklarstatistik fortsatte priserna uppat under manaden. Veckan bjuder dven pa bostadsmarknadsstatistik fran USA.
Under mandagen slappte Varldsbanken sina tillvaxtprognoser. Som véantat sanks prognosen for den globala tillvaxten till

e 02 o4 06 08 10 12 14 16 18 20 2 3,2 procent for 2022 mot tidigare 4,1 procent. Tillvéxtutsikterna i euroomradet vantas paverkas mer an USA pa grund av

—usa — Eurozonen Sverige narhet till kriget och beroendet av rysk olja och naturgas. IMF vantas under veckan dven sanka sina tillvaxtprognoser.

Kéilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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ANNANDAG PASK

Bank of America (ca kl 12.45)
Hongkongbérsen, Frankfurtborsen, Londonbérsen, Parisbérsen samt de nordiska borserna stangda

TF Bank (kl 7.00), Nyfosa (kl 7.30)

Johnson & Johnson (fére USA-bérsernas 6ppning), Lockheed Martin (fére USA-borsernas 6ppning), Netflix (efter USA-bérsernas stangning)
Stammor: Ellwee (extra), Hydract, Insplorion, Klaria Pharma, Nyfosa, Re-Match Holding, TBD30 (extra)

Linc (kI 7.00), Platzer (kl 8.00), Note (kl 8.30), Sandvik (ca kl 11.30), Mangold

Green Mobility, Alcoa, ASML, Procter & Gamble, Tesla (efter USA-bérsernas stangning)

Stammor: Adtraction, Africa Oil, Akastor, Bilot, Cibus, Cline Scientific, Emilshus, Enalyzer, Logistri, Netjobs, Nord Investments, Note, Opter, Orkla, Windowmaster, Oresund
Exklusive utdelning: Nyfosa (0:95 SEK kvartalsvis)

ABB (kI 7.00), Axfood (kl 7.00), Tele2 (kl 7.00), Gréanges (kl 7.30), Husqvarna (ca kl 7.30), Byggmax (kl 8.00), Dedicare (kl 8.00), Hansa Biopharma (kl 8.00), Kinnevik (kl 8.00), Mycronic (ki
8.00), Nilorn (kl 8.00), Softronic (kl 8.00), Investor (ca kl 8.15), Beijer Ref (kI 8.30), Bure (kl 8.30), Group (kI 14.00), Profilgruppen (kl 14.00), Fastpartner (kl 15.00-15.30)

Metso Outotec (ca kl 8.00), AT&T (fére USA-bérsernas 6ppning), BHP (operativ uppdatering), Nucor (fére USA-borsernas 6ppning), Snap (efter USA-borsernas sténgning)

Stammor: Concentric, Dedicare, Elanders, Fastpartner, Green Mobility, Impero, Industrivarden, John Mattson, Solwers, Stq_lt-NieIsen, Sweco, Swedish Stirling, Vincit (extra)
Exklusive utdelning: Cibus (0:07 EUR i A-aktie), Logistri (2:25 SEK kvartalsvis), Lovisagruvan (1:00 SEK), Opter (1:15 SEK), Oresund (3:25 SEK)

Arjo (kl 7.00), Fingerprint Cards (kl 7.00), Volvo (kl 7.20), Munters (kl 7.30), Saab (kl 7.30), Duni (kl 7.45), Nederman (kl 8.00), Vitec (ca kl 8.00), Vitrolife (kl 8.00), Svedbergs (kl 8.30), Autoliv

Alma Media (kl 7.00), Elisa, Entra, American Express (fére USA-bérsernas 6ppning), Kimberly-Clark, Verizon (fére USA-bérsernas 6ppning)

Stammor: Boozt, Candles Scandinavia (extra), Carbiotix, Donkey Republic, Entra, Faron Pharmaceuticals, Gomspace, Risma Systems, Slottsviken Fastighet
Exklusive utdelning: BE Group (12:00 SEK), Bufab (3:75 SEK), HMS Networks (3:00 SEK), Industrivarden (6:75 SEK), Rejlers (3:00 SEK), Solwers (0:04 EUR), Sweco (2:45 SEK )



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man 6man lar 2022
Utvecklade marknader -2 4 -6 -4 2 -8
USA (S&PCOMP) -2 3 -5 -1 7 -7
USA (Nasdag) -3 3 -10 -10 -4 -15
Europa (STOXX 600) 0 6 -4 -1 8 -5
Sverige (SIXRX) -1 4 -9 -7 0 -14
Tyskland (DAX) -1 2 -N -9 -7 -N
Frankrike (CAC40) 1 4 -8 -2 8 -8
Storbritannien (FTSE100) -1 7 2 7 13 4
Japan (TOPIX) 0 5 -3 -5 -1 -4
Hongkong (Hang Seng) -2 17 -11 -5 -23 -8
Shanghai (CSI 300) -1 5 -N -15 -14 -15
Indien (Sensex) -2 5 -5 -5 21 0
Ryssland (RTS$) -12 2 -36 -49 -31 -40
Brasilien (Bovespa) -2 7 9 1 -4 n

Viérlden (USD)

IT -3 1 -12 -9 -2 -16
Industri 0 1 -6 -5 -1 -8
Kommunikationstjanster -2 5 -N 15 -13 -13
Kraftforsorjning -1 7 7 13 13 4
Material 0 8 3 8 10 4
Dagligvaror 0 7 1 6 n 0
Séllankopsvaror -1 7 -12 -12 - -14
Fastigheter -1 7 1 2 9 -4
Halsovard -2 7 4 5 13 -1
Bank och Finans -1 2 -7 -3 8 -2
Energi 1 n 14 23 51 28

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5 dag 1Tman 3 mén 6man 1ar 2022
Utvecklade marknader -1 3 0] 7 16 -3
USA (S&PCOMP) -1 3 0 10 21 -2
USA (Nasdag) -2 3 -5 0 8 -10
Europa (STOXX 600) 0 4 -3 2 10 -5
Sverige (SIXRX) -1 4 -9 -7 0 -14
Tyskland (DAX) -1 -1 -1 -6 -5 -11
Frankrike (CAC40) 1 1 -8 1 10 -8
Storbritannien (FTSET00) 1 6 3 13 21 6
Japan (TOPIX) 0 -2 -7 -5 -3 -7
Hongkong (Hang Seng) -1 16 -7 -6 -4 -3
Shanghai (CSI300) 0 5 -6 -5 0 -10
Indien (Sensex) -1 5 -1 5 34 3
Ryssland (RTS$) -1 1 -32 -43 =22 -36
Brasilien (Bovespa) 0 16 36 30 30 38
IT -2 0 -8 0 9 -13
Industri 1 -1 -3 2 7 -5
Kommunikationstjanster -1 4 -6 -7 -3 -9
Kraftforsorjning 0 6 n 23 24 8
Material 1 8 8 17 20 9
Dagligvaror 1 6 5 16 22 3
Séllankdpsvaror 0 6 -8 -5 -3 -1
Fastigheter 0 6 6 12 21 0
Halsovard -2 6 9 15 25 3
Bank och Finans -1 1 -2 6 20 2
Energi 2 n 19 33 65 33




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield % 5 dag 1mén 3 man
Sverige 2 ar 0,87 0,80 0,26 -0,14
Sverige 5 ar 1,39 1,34 0,72 0,20
Sverige 10 ar 1,52 1,46 0,77 0,37
USA 2 ar 2,39 2,49 1,86 0,97
USA'5 ar 2,79 2,77 21 1,55
USA10 ar 2,83 2,72 2,16 1,77
EMU 2 ar -0,08 -0,08 -0,49 -0,62
EMU 5 ar 0,52 0,49 -0,04 -0,37
EMU 10 ar 0,81 0,68 0,29 -0,09
Japan 10 ar 0,24 0,22 0,21 0,13
Kreditspreadar (réntepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt
USA Investment Grade 126 100 123 121
Eurozonen Investment Grade 132 99 n2 m
Tillvaxtmarknader Investment Grade 153 151 164 155
USA High Yield 403 375 458 430
Eurozonen High Yield 542 448 534 512
Tilvaxtmarknader High Yield 1734 1624 1166 935
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 0,07
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-0,27
0,01
0,35
0,40
112
1,58
-0,69
-0,57
-0,17
0,07

10-arssnitt
135

121

171

468

551

878

1ar
-0,32
-0,17
0,37
0,16
0,79
1,53
-0,68
-0,66
-0,33
0,08

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 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Dollarindex 100,3 0,5 12 54 6,8 9,4 4,5
EURUSD 1,08 -0,9 -1,8 -5,7 -7.1 -10,0 -5,2
USDSEK 9,56 1Al -0,6 6,2 10,9 131 5,6
EURSEK 10,30 0,2 -2,4 0,1 3,0 1,8 0,0
GBPSEK 12,47 14 -0,8 13 51 7,0 17
DKKSEK 1,38 -0,2 -2,3 0,7 2,5 14 0,7
NOKSEK 1,08 0,4 18 4,9 53 7,0 52
USDJPY 1259 12 6,5 10,7 10,4 15,8 9,3
USDCNY 6,37 01 -0,2 0,4 -0,9 -2,5 0,0
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 331,9 4,6 10,9 27,2 30,5 61,1 34,4
Olja (Brent) m,8 8,9 12,7 29,8 31,6 66,9 42,6
Olja (WTD 107,0 8,8 10,9 27,6 29,8 68,5 42,2
Koppar 10 315,0 -0/1 4,2 6,1 0,3 11 6,1
Zink 4 412,0 3,7 16,2 253 16,3 54,0 24,8
Guld 1968,8 13 2,3 81 1m0 n5 8,0
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1 man 3 méan 6 man 1ér 2022
VIX-index 22,7 21,2 29,8 19,2 16,3 16,6 17,2
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Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

. o Globala regioner Réntor - allokering
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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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