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Veckoanalysen

Lyssna dven pa 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

Verkstadsbolagen visar styrka i rapporterna

Starka rapporter drev de svenska verkstadsbolagen
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Tyska producentpriser &r uppe pa héga nivaer
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Mycket av marknadens fokus har som viintat legat pa rapporterna dir svenska verkstadsbolag generellt har visat styrka
under forsta kvartalet, trots stokiga leveranskedjor. Samtidigt gor sig centralbankernas nirvaro pa marknaden stindigt
pamind, och ett uttalande av Fed-ordférande Powell siinkte aktiemarknaden och drev upp rintorna.

Rapporterande svenska verkstadsbolag har Gverlag presenterat starka rapporter. Sandvik och ABB lyfte efter urstarka
orderingangar och bibehallna marginaler, trots ytterligare stérningar i leveranskedjorna till féljd av Kinas covidproblem och
kriget. Likt nar vi tittar pa inkdpschefsindex bor vi dock ta i beaktning att en del av dessa ordrar kan vara tidigarelagda till f6ljd av
langa leveranstider och inflationsoro. Langa leveranstider &r ett problem dven Volvo vittnar om, vilket gjort dem restriktiva med
att ta emot nya ordrar, och fokus ligger pa leverans av den starka befintliga orderboken. | USA f&ll Netflix kraftigt efter en rapport
som visar det forsta prenumerationstappet sedan 2011 och varningar om ytterligare tapp under andra kvartalet. Detta drog dven
med sig flera andra streamingbolag. Konkurrensen hardnar pa streamingmarknaden, och en del konsumenter bérjar ifragasatta
kostnaderna for tjansterna. Tesla daremot redovisade h6ga marginaler och férsaljningssiffror trots att Kinas nedstangningar haft
en negativ paverkan, och aktien steg. Kinas president Xi Jinping lade vid ett tal under veckan stérre vikt vid bekdmpning av Covid
an stimulanser av ekonomin vilket inte tyder pa ldttnader. Aven Fed-ordférande Powell skramde marknaden, i ett uttalande om
att snabbare rantehdjningar kan vara nodvandiga, vilket medférde minskad riskaptit och hégre réantor.

Makrostatistik

Veckans makrostatistik drog igang rejilt under onsdagen da tyskt producentprisindex presenterades, och steg mer &n véantat
fran 25,9 procent till 30,9 procent i arstakt. Onsdagen bjéd dven pa industriproduktion fér eurozonen, som ékade mer &n vantat
under februari. Under torsdagen kom inflationen f6r euroomradet in marginellt lagre &n vantade 7,5 procent i arstakt, d& den steg
fran 5,9 procent till 7,4 procent. | Sverige presenterades ny boprisstatistik som visade pa trendbrott da priserna i landet stod
stilla i mars, samtidigt som de sjonk i Stockholm. Med kommande ranteh6jningar av Riksbanken vantas den dampade
betalningsviljan for boende fortsdtta mattas av. Under veckan sldapptes en intervju med Ingves som ger antydan om en
kommande réntehéjning fér att ddmpa inflationen. Marknaden har nu héga férvantningar pa att Riksbanken kommer bryta sig
loss frdan ECB och héja rdntan i bérjan av sommaren. Under fredagen fick vi hégintressant data i form av preliminira
inkdpschefsindex fér april manad. | eurozonen steg det kombinerade indexet, drivet av tjdnstesektorn som fortsatt aterhamtar
sig fran pandemin. Industrin méter ddremot utmaningar fran kriget vilket medférde fall, om &n mindre &n véntat. P4 andra sidan
Atlanten sjénk istéllet indexet pa aggregerad niva da tjanstesektorn féll frdn 58,0 till 54,7 istillet for att [dmnas oféréndrat.
Istéllet steg industrin som véntades sjunka. Samtliga utfall ligger fortsatt dver nivan om 50 som utgér gransen mellan expansion
och kontraktion, dven om de under férsta kvartalet kommit ner till Iigre nivaer.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

En god vinsttillvaxt vantas dven under 2022

Prognos dver global vinsttillvaxt, MSCI AC World
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Fortsatt fall vantas for det tyska affarsklimatet
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Finansiella marknader

Den pagaende rapportsdsongen dr marknadens huvudsakliga fokusomrade, och detta véntas fortsatta vara fallet under
de kommande veckorna. | linje med historiska ménster tycks férvantningarna ha varit for lagt stallda, da 20 procent av
bolagen pa S&P 500 i skrivande stund har rapporterat, och 78 procent av dessa har évertraffat vinstestimaten. Som vi
namnde i den féregdende veckoanalysen &r estimaten att de aggregerade vinsterna pa S&P 500 kommer vara 5,2 procent
hégre under Q1i ar &n Q1 ifjol, men manga experter bedémer att vinsterna for kvartalet kommer Gvertraffa estimaten pa
aggregerad niva. Vinsttillvixten pa global niva for helaret 2022 estimeras i dagslédget landa pa 9,9 procent, vilket ar ett
intressant jamforelsetal allt eftersom rapportsdsongen fortloper. Trots pagaende rapportsdsong goér sig centralbankernas
narvaro standigt pamind pa marknaden, och utspel likt det fran Fed-ordférande Powell férra veckan fortsatter att ha stor
marknadspaverkan, nagot som kommer bestd dven framgent. Hur den anstrdngda logistiksituationen kopplad till
nedstédngningen av Shanghai utvecklas kan ocksa komma att paverka marknaden i veckan, da det har stoppet far
spridningseffekter i manga férsorjningskedjor varlden 6ver. Rapportflédet under veckan kommer domineras av de stora
amerikanska techbolagen Microsoft, Alphabet, Meta, Apple och Amazon.

Makrostatistik

Mycket av veckans makrostatistik kretsar kring diverse fértroendematt. Férst ut &r tyska Ifo-indexet under mandagen, som
méter fértroendet for affarsklimatet. Indexet steg i februari, men féll féga férvanande i mars nir den ryska invasionen av
Ukraina gav utslag, och vintas sjunka dven i april. Darefter foljer bland annat amerikanskt konsumentfértroende pa tisdag,
tyskt konsumentfértroende pa onsdag, samt konsumentfértroende i Sverige och eurozonen under torsdagen. Det tyska och
amerikanska konsumentfértroendet véntas falla, medan konsumentfértroendet i eurozonen viantas ligga kvar pa samma laga
niva som i mars. Veckan bjuder dven pa annan intressant svensk statistik, i form av arbetsloshet pa onsdag, samt BNP-tillvaxt
och réntebesked pa torsdag. Under torsdagen far vi dven ta del av prelimindra tyska inflationssiffror, dar ena mattet vantas
sjunka marginellt och det andra vantas ligga pa samma niva i mars. Fredagen bjuder pa preliminar inflations- och BNP-statistik
fér eurozonen, dér inflationstakten vantas vara densamma som féregaende manad och BNP-tillvixten vantas stiga fran 4,6
procent under Q4 2021 till 5,1 procent under Q1 2022, jamfért med féregaende ar. Avslutningsvis presenteras kinesiska
inkdpschefsindex under |6rdagen.
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Xvivo (kl 7.30), Avanza (kl 7.45), Castellum (kl 8.00), Epiroc (ca kl 11.30)

Roche (kl 7.00), Activision Blizzard (ca kI 13.30), Coca-Cola (fére USA-bdrsernas 6ppning)

Stammor: Bioextrax (extra), Chordate Medical, Copyright Agent, Epiroc, G5 Entertainment (extra), LED Ibond, Mavshack (dven extrastdmma), Nederman, Novus Group, Saltx Technology
Exklusive utdelning: Acrinova (0:20 SEK), Aker (14,50 NOK), Alcadon (0:50 SEK), Aquaticus Real Estate (1:85 SEK), Arjo (1:15 SEK), Entra (2,60 NOK)

New Wave (kl 7.00), Collector (kl 7.30), EQT (ca kI 7.30), Fabege (kl 7.30), Nent (kl 7.30), SSAB (kl 7.30), Volati (kl 7.45), Beijer Alma (kl 8.00), Cloetta (kl 8.00), Getinge (kl 8.00), SKF (ca ki
8.00), Wallenstam (kl 8.00), Fagerhult (kl 10.00), Atlas Copco (ca kil 11.00), Studsvik (ca kI 12.00), Alfa Laval (kl 13.00), Poolia (kl 14.30), Malmbergs (lunchtid), NAXS

Tryg (ca kl 7.30), General Motors (efter USA-borsernas stangning) (ca kl 22.00), Alphabet (efter USA-bérsernas stangning), Microsoft (efter USA-borsernas stangning), UBS

Stammor: Alfa Laval, Atlas Copco, Attendo, DNB, Getinge, Profilgruppen, Studsvik, Synsam, Wallenstam, Viafin Service, Wihlborgs
Exklusive utdelning: Epiroc (1:50 SEK), Nederman (3:50 SEK), Novus Group (0:19 SEK), Stolt-Nielsen (0,50 USD)

SHB (kl 6.30), BHG (kl 7.00), SEB (ca kl 7.00), Telia (k| 7.00), Lundin Energy (kl 7.30), Assa Abloy (kI 8.00), ELUX PRO (kI 8.00), SBB (kI 8.00), AAK (kI 12.00), Trelleborg (kI 13.00)

Finnair (kl 8.00), Pareto Bank, Deutsche Bank, Ford, Meta Platforms (efter USA-bérsernas stangning), Qualcomm (efter USA-bérsernas stingning), Spotify

Stammor: Assa Abloy, Sandvik, SBB, Swedish Match, Trelleborg, Vitrolife, Volati
Exklusive utdelning: Alfa Laval (6:00 SEK), Atlas Copco (3:80 SEK), DNB (9,75 NOK), Getinge (4:00 SEK), Infracom (0:50 SEK), Profilgruppen (8:50 SEK + extra 5:00 SEK), Studsvik (2:00 SEK),
Synsam (1:70 SEK), Thule (6:50 SEK), Wallenstam (0:60 SEK), Wihlborgs (6:00 SEK)

Nordea (kl 6.30), Essity (kl 7.00), Nokia (kl 7.00), Swedbank (kl 7.00), Volvo Cars (kl 7.00), Holmen (kl 7.30), Kindred (kl 7.30), Mips (kl 7.30), Sinch (kl 7.30), Stora Enso (kl 7.30), Boliden (ki
7.45), Nordnet (kl 8.00), Catena (kl 15.00), Christian Berner (kl 15.00), Electra, Fortnox

Nordic Semiconductor (kl 7.00), DNB (kl 7.30), Amazon, Apple, Samsung (prel datum), Twitter, Unilever (operativ uppdatering), US Steel (efter USA-bérsernas stangning)

Stammor: Boliden, Catena, ELUX PRO, Nordic Semiconductor, Nordnet, Tele
Exklusive utdelning: Assa Abloy (2:10 SEK), Sandvik (4:75 SEK), SBB (0:11 SEK i A- och B-aktie), Trelleborg (5:50 SEK), Vitrolife (0:80 SEK), Volati (1:70 SEK)

Intrum (kl 7.00), Bravida (kl 7.30), Indutrade (kl 7.30), Lifco (kl 7.30), Astra Zeneca (kl 8.00), Electrolux (kl 8.00), SCA (ca ki 8.00), Latour (kl 8.30), Hexagon (kI 13.00)

Danske Bank, Fiskars

Stammor: Astra Zeneca, Hemnet, Hexagon, Intrum, Lifco Exklusive utdelning: Boliden (10:50 SEK), Catena (4:00 SEK), ELUX PRO (0:50 SEK), Nordnet (5:56 SEK), Tele2 (3:40 + extra 13:00 SEK)
Tokyobérsen stangd



Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2022
USA (S&PCOMP) -3 -5 -3 -5 5 -10
USA (Nasdaqg) -4 -9 -7 -15 -6 -18
Europa (STOXX 600) -1 -1 -3 -3 6 -6
Sverige (SIXRX) -1 -3 -8 -10 -1 -15
Tyskland (DAX) 0 -2 -9 -9 -8 -1
Frankrike (CAC40) 0 -1 -7 -2 7 -8
Storbritannien (FTSE100) -1 1 2 6 12 3
Japan (TOPIX) 0 0 0 -4 1 -3
Hongkong (Hang Seng) -4 -6 -17 -21 -26 -N
Shanghai (CSI300) -4 -6 -16 -19 -20 -19
Indien (Sensex) -2 -1 -3 -6 20 -2
Ryssland (RTS$) -3 -1 -34 -50  -34 -42
Brasilien (Bovespa) -4 -5 2 5 -7 6

Virlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1Tmdn 3man 6médn Tar 2022
USA (S&PCOMP) -3 -4 1 6 19 -5
USA (Nasdag) -4 -8 -3 -5 6 -13
Europa (STOXX 600) -1 -1 -5 0 8 -6
Sverige (SIXRX) -1 -3 -8 -10 -1 -15
Tyskland (DAX) 0 -3 -10 -6 -6 -1
Frankrike (CAC40) 0 -2 -8 1 9 -8
Storbritannien (FTSE100) -3 -1 0 n 18 3
Japan (TOPIX) -2 -5 -8 -5 -3 -9
Hongkong (Hang Seng) -4 -5 -14 -12 -17 -7
Shanghai (CSI 300) -6 -6 -15 -1 -9 -16
Indien (Sensex) -2 0 -2 3 34 1
Ryssland (RTS$) -3 0 -31 -44 -26 -38
Brasilien (Bovespa) -5 0 21 41 22 31

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -3 -9 -8 -13 -3 -18

Industri -1 -4 -4 -7 -1 -8
Kommunikationstjanster -7 -10 -12 20 -18 -19
Kraftforsorjning -2 4 5 9 n 2
Material -4 -2 2 4 5 0
Dagligvaror 1 5 2 6 10 0
Sallankopsvaror -2 -5 -8 -15 -12 -16
Fastigheter 0 3 3 -1 8 -4
Halsovard -3 -1 4 0 7 -5
Bank och Finans -1 -5 -4 -6 8 -3
Energi -3 3 13 20 51 24

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar
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Globala sektorer (MSCI)
IT _

3 -8 -6 -4 8 -15
Industri -1 -5 -3 0 6 -6
Kommunikationstjanster -7 -9 -10 -13 -9 -15
Kraftforsorjning -2 5 8 19 22 6
Material -5 -2 3 12 14 3
Dagligvaror 0 5 4 15 21 3
Sallankdpsvaror -2 -5 -6 -8 -4 -13
Fastigheter 0 4 5 9 20 0
Halsovard -4 0 6 9 19 -1
Bank och Finans -2 -4 -2 3 19 0
Energi -3 3 15 29 64 28



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 &r

Kreditspreadar (rantepunkter)

USA Investment Grade 126
Eurozonen Investment Grade 132
Tillvaxtmarknader Investment Grade 153
USA High Yield 403
Eurozonen High Yield 542
Tilvaxtmarknader High Yield 1734
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 0,14
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yield %

0,93
1,47
1,64
2,68
2,95
291
012
0,70
0,92
0,25

0,87
1,39
152
2,39
2,79
2,83
-0,08
0,52
0,81
0,24

1-arssnitt

100
99
151

375

448
1624

0,43
0,95
1,05
2,15
2,39
2,38
-0,34
017
0,46
0,22

3-arssnitt
123

2

164

458

534

1166

-0,13
017
0,32
1,00
1,55
1,75
-0,65
-0,38
-0,10
0,12

5-arssnitt
121

m

155

430

512

935

-0,22
0,10
0.4
0,46
121
1,66
-0,64
-0,46
-0,09
0,08

10-arssnitt
135

121

7

468

551

878

-0,33
-0,18
0,35
0,15
0,80
1,56
-0,68
-0,64
-0,30
0,06

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

Valutor

Valutor (%)
Dollarindex

EURUSD
USDSEK
EURSEK
GBPSEK
DKKSEK
NOKSEK
USDJPY
USDCNY

Révaror (%)
Révaruindex
Olja (Brent)
Olja (WTI)

Koppar
Zink
Guld

WIS GIED)
VIX-index

Kurs
101,2
1,08
9,55
10,29
12,27
1,39
1,07
128,5
6,49

Kurs

3238
108,6
104,5
10110,0
44345
19285

Kurs
28,2

5 dag

09
0,0
-01
-0,1
-1.6
01
-11
2,0
18

5 dag

-2,4
=29
=23
-2,0
0,5
=21

5 dag
22,7

1 man

2,8
-2,2
14
-0,9
-1.8
-11
-1,0
6,5
2,0

1mén

18
59
4.4
5
14,1
0,4

1man
22,9

3 man

58
-5,0
41
1.2
1.4
-0,9
2,7
13,0
23

3 man

22,6
23,5

20,4

17
22,0
53

3 man

289

6 man

81
-7,5
1,5
32
4,0
33
37
131
15

6 man

282
26,8
23,4

4,2

28,6

6,8

6 man

15,4

1ar
10,8
-10,4
13,4
16
52
19
5,7
18,9
0,0

1ar
56,5
65,7
70,0
7,5
571
8,1

1ar
18,7

2022

55
-5.2
55
0,0
0,0
0,8
4,1
11,6
18

2022

311

385
389

4,0

25,5

58

2022

17,2
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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.

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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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.
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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 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
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Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm
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