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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

Hiandelserik start pa det nya aret

Apple férst att na den eftertrakade grinsen

Passerade momentéart 3000 miljarder dollar i mandags
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Seurce: Refinitiv Datastream, Sdderberg & Partners

Amerikansk arbetsléshet fortsatter falla
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Arets forsta vecka bjod bade pa stora marknadsrorelser och anmirkningsvird makrostatistik. Vi fick se
fallande borser och stigande riintor, bland annat paverkat av protokollet fran Feds decembermaéte. Dessutom
presenterades hogintressant data 6ver amerikansk sysselsittning.

Det tomterally som manga marknadsdeltagare spekulerat i och dnskat sig inféll till sist, och manga aktieindex nadde nya
hoégstanivaer under mellandagarna, vilket toppade ett valdigt bra bérsar runt om i varlden. Veckans och tillika arets férsta
handelsdag tog vid dar det féregaende aret slutade och bland annat Stockholmsbérsen och det amerikanska aktieindexet
S&P 500 stidngde mandagen pa nya toppnivaer. Optimismen pa aktiemarknaden minskade dock i samband med att
minutes, mo6tesprotokollet f6r Federal Open Market Committees decembermote, slapptes under onsdagen. Federal Open
Market Committee &r den gren av den av den amerikanska centralbanken Fed som avgdér penningpolitikens riktning, och
protokollet visade att en minskning av Feds balansrdkning kan bli en realitet redan till sommaren. | samband med att det
presenterades foll den amerikanska borsen rejalt, och varst var det for teknik och tillvaxtinriktade Nasdagborsen, som f6ll
med 3,3 procent under onsdagen. Samtidigt har vi sett kraftigt stigande réntor under veckan, dir den amerikanska tioariga
statsobligationsrantan till exempel stigit fran 1,5 procent till dver 1,7 procent. Pa bolagsfronten fick Apple anledning att fira
under mandagen da det blev det férsta bérsnoterade bolaget att na en vardering pa 3 biljoner, alltsd 3 000 miljarder dollar.

Makrostatistik

Forsta makroveckan for aret inleddes med inkdpschefsindex for tillverkningsindustrin fran ett flertal l1ander dar statistiken
generellt sett toppade under varen och tidig sommar. Sedan dess har de sjunkit mot mer normala, om &n fortsatt héga,
nivaer och veckans data var inget undantag. Férsvagningen harror framst fran delindex 6ver bland annat leveranstider och
kan darfor ses som positivt, da det visar pa minskade flaskhalsproblem. | Kina ddremot, som under ett tag legat runt
gréansen mellan kontraktion och expansion, steg det inofficiella Caixin-indexet mer an véntat fran 49,9 till 50,9 och
indikerar nu tillvaxt. Vidare presenterades data fér inflationstakten inom Eurozonen som férviantades sjunka nagot men
istadllet fortsatte stiga, dock i en lagre takt an vi upplevt tidigare under hosten. Till sist kom veckans kanske mest
intressanta statistik, den amerikanska sysselsittningen. Dessvarre var den, likt férra manaden, en besvikelse nér
forandringen i antal anstéllda kom in pa 199 000 mot vantade 400 000. Samtidigt sjonk andelen arbetslésa fran 4,2
procent till 3,9 procent vilket bekraftar obalans pa den amerikanska arbetsmarknaden och ger ytterligare grund till de
senaste svangningarna bland Fed-ledamoterna mot det mer hokaktiga hallet. Marknaden prisar nu in 70 procent
sannolikhet fér en rantehdjning redan i mars vilket bidragit till de stigande rantorna.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

US Government 10 Year

Finansiella marknader

18% Arets inledning pa finansmarknaderna har praglats av den mer hékaktiga kommunikationen fran amerikanska Fed, samt

6% den omfattande smittspridningen av omikronvarianten och geopolitisk osdkerhet betraffande Ukraina och Kazakstan.

Centralbankernas agerande &r och forblir sannolikt en av de viktigaste faktorerna for marknadsutvecklingen och i ett
14% scenario med kraftigt hégre rantor kan effekterna bli omfattande for finansiella tillgangar. Den snabbt férbattrade
12% sysselsattningen och det héga inflationstrycket, signaler pa en stark ekonomisk utveckling, dr samtidigt anledningen till

att Fed signalerar snabbare atstramningar. Detta vittnar ocksa om att deras tidigare antaganden om utvecklingen har

varit i underkant. Samtidigt &r en god konjunkturell utveckling naturligtvis positivt fér efterfragan fér bérsbolagen och vi

0.5% ser ocksa tidiga signaler pa att den svara situationen med komponentbrist och langa ledtider generellt férbattras. Rantor

har rort sig uppat och samtidigt har framst tillvixtorienterade aktier rekylerat. Givet en fortsatt stark ekonomisk

0,6% utveckling bér ranteldget generellt stiga fran nuvarande laga nivaer och vi bedémer att aktiemarknaderna trots detta boér

0.45% 0% utvecklas positivt i en hdgkonjunktur, vilket sammantaget gor att vi behaller var positiva marknadssyn. Under aret
2020 2021 bedémer vi dock att rénteoro i perioder i hég grad kommer att paverka priserna pa finansiella tillgangar.

Keilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Veckan ar relativt omfattande betraffande makrostatistik, aven om den huvudsakligen &r amerikansk. | morgon, tisdag,
10% k presenteras NFIB, en sentimentsmétning for de amerikanska smabolagen. Manadens utfall estimeras till 98,7 vilket skulle
s 5 3% vara nagot battre dn féregaende manads utfall pa 98,4. Onsdagen bjuder pa inflationsstatistik, CPI, fran USA dar den
ouv\ /\M‘\ \V/\I’\/\ hoéga arstakten i november pa 6,8 procent vantas 6ka ytterligare och nu estimeras uppga till 7,1 procent i december.
,SU' V

Karninflationen bedéms samtidigt stiga fran 4,9 till 5,4 procent. Beige Book, Feds sammanstallning 6ver regional
ekonomisk aktivitet, publiceras ocksa pa onsdag. Veckan avslutas med brittisk och amerikansk statistik 6ver
industriproduktion, det forsta tyska estimatet f6r BNP-utvecklingen for 2021 samt amerikansk detaljhandelsstatistik. Den
amerikanska detaljhandeln bedéms uppvisa en oférandrad tillviaxt under manaden.

Tillvaxt i industriproduktionen (&/3)
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Keilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Borskalender

Bors- & bolagshdndelser

Rapporter

MANDAG

Utl. rapporter

Stammor: Concejo (extra)
Exklusive utdelning: Clas Ohlson (3:12 SEK, andra del utav totalt 6:25 SEK)

Rapporter -

Utl. rapporter -

Rapporter Dustin (kI 8.00)
Utl. rapporter
Stammor: Fastator, Karolinska Development (extra)
Rapporter -

Utl. rapporter -

TORSDAG

Stammor: Instalco (extra), Rizzo, Scandinavian Medical Solutions, Wise Group (extra)

Rapporter -

Utl. rapporter Citigroup, Wells Fargo

Stammor: Abliva (extra)
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tar 2022
Utvecklade marknader -2 0 5 5 18 -2
USA (S&PCOMP) -2 0 7 8 25 -2
Europa (STOXX 600) 0 1 6 7 22 0
Sverige (SIXRX) -2 1 10 7 33 -2
Tyskland (DAX) 0 1 5 2 14 0
Frankrike (CAC40) 1 2 10 11 30 1
Storbritannien (FTSE100) 1 2 6 7 13 1
Japan (TOPIX) 0 0 3 4 12 0
Tillvaxtmarknader 0 -1 -2 -7 -5 0
Hongkong (Hang Seng) 0 -2 -5 -15 -12 0
Shanghai (CSI 300) -2 -2 -1 -5 -1 -2
Indien (Sensex) 3 4 0 13 25 3
Ryssland (RTS$) -3 -5 -15 -3 14 -3
Brasilien (Bovespa) -2 -5 -7 19 -16 -2

Vérlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -5 -4 6 7 23 -5
Industri 0 1 5 4 17 0
Kommunikationstjanster -3 -3 -5 -6 9 -3
Kraftforsorining -2 2 7 7 10 -2
Material 0 2 7 4 12 0
Dagligvaror 0 4 8 7 14 0
Sallankopsvaror -2 -3 4 0 8 -2
Fastigheter -4 0 5 3 25 -4
Halsovard -5 0 2 2 13 -5
Bank och Finans 4 4 5 12 28 4
Energi 7 6 8 18 39 7

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1mdn 3madn 6mén 1ar 2022
USA (S&PCOMP) -2 -1 1O 14 3 -2
Europa (STOXX 600) 0 2 8 8 25 0
Sverige (SIXRX) -2 1 10 7 33 -2
Tyskland (DAX) 0 1 6 3 17 0
Frankrike (CAC40) 1 3 n 12 33 1
Storbritannien (FTSE100) 2 4 10 10 25 2
Japan (TOPIX) 0 -2 3 5 n 0
Hongkong (Hang Seng) 1 -3 -2 -4 1
Shanghai (CSI300) -2 -3 4 1 0 -2
Indien (Sensex) 3 5 4 19 37 3
Ryssland (RTS$) -3 -6 -13 2 26 -3
Brasilien (Bovespa) -3 -5 -6 -21 -12 -3
IT -4 -4 10 12 34 -4
Industri 0 0 8 7 25 0
Kommunikationstjanster -2 -3 -2 -2 19 -2
Kraftforsorjning -2 2 10 12 19 -2
Material 0 2 10 7 20 0
Dagligvaror 0 4 n n 24 0
Sallankopsvaror -2 -4 7 4 17 -2
Fastigheter -3 -1 8 7 35 -3
Halsovard -4 0 6 6 22 -4
Bank och Finans 4 4 8 16 39 4
Energi 8 6 10 22 51 8




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor yield % 5 dag 1 man 3 man
Sverige 2 ar -0,17 -0,19 -0,25 -0,30
Sverige 5 ar 0,20 0,08 -0,06 0,01
Sverige 10 ar 0,38 0,24 0,09 0,36
USA 2 ar 0,79 0,66 0,64 0,31
USA5 ar 1,50 1,25 1,26 1,02
USA 10 ar 177 1,50 1,47 157
EMU 2 ar -0,60 -0,66 -0,72 -0,70
EMU 5 ar -0,37 -0,45 -0,61 -0,61
EMU 10 ar -0,07 -0,18 -0,37 -0,19
Japan 10 ar 0,12 0,07 0,05 0,06
Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt
USA Investment Grade 101 95 126 122
Eurozonen Investment Grade 98 88 n3 1
Tillvéxtmarknader Investment Grade 147 152 165 155
USA High Yield 379 378 467 430
Eurozonen High Yield 458 422 547 508
Tilvédxtmarknader High Yield 1788 1279 1034 833
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,25
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 9,25
BOR (Ryssland) 8,50
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 9,25
Stibor 3M -0,03
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6 man
-0,28
-om
0,21
0,21
0,78
1,32
-0,67
-0,63
-0,33
0,02

10-arssnitt
139

125

176

477

566

816

1ar
-0,35
-0,29
0,06
0,14
0,46
1,07
-0,69
-0,73
-0,55
0,03

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 95,7 -0,3 -0,7 1,6 33 6,6 -0,3
EURUSD 113 -0,2 0,9 -1,8 -3,8 -7.4 -0,2
USDSEK 9,08 0,3 -0,4 3,4 51 10,6 0,3
EURSEK 10,30 01 0,5 15 1Al 2,4 0,1
GBPSEK 12,32 0,5 2,1 3,0 3,6 10,8 0,5
DKKSEK 1,39 0,8 0,8 1,6 17 2,4 0,8
NOKSEK 1,03 0,2 2,4 0,4 3,9 57 0,2
USDJPY 15,6 0,4 17 3,7 4,5 n3 0,4
USDCNY 6,37 0,0 0,1 14 -4 1.3 0,0
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 mén 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 2529 2,4 54 15 13,7 38,1 2,4
Olja (Brent) 819 4,4 8,5 -0,7 4 50,4 4,4
Olja (WTD 78,9 4,9 9,5 0,6 9,3 55,6 4,9
Koppar 9647,0 -0,8 0,5 4,0 2,0 18,0 -0,8
Zink 35330 0,0 9,5 15,9 19,4 22,3 0,0
Guld 17917 -1,7 0,5 19 -0,7 -6,6 -1,7
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 18,8 17,2 21,9 19,5 16,2 22,4 17,2
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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
,.}Vé‘. Soderberg *utvecklade marknader

A &Partners



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.

KUNDNOJDHET

SVERIGES

NOJDASTE
KUNDER

2012-2019

94 % AV VARA KUNDER
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Chef taktisk allokering  Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg

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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Stefan Rocklind Carl Christian Ottander Mats Gunna Dick Ingvarsson Marcus Tengvall

Sebastian Carling
Gierlowski
Investeringsstrateg

Lowiza Svensson
Studentanalytiker
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