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Veckoanalysen

Lyssna dven pd 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
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Marknad & Makro

Nervost med tvira kast pa aktiemarknaderna
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Féregiende vecka uppvisade ett nervést marknadsbeteende med mycket stora rorelser i perifera
tiligangsslag, exempelvis kryptovalutor. Protokollet fran det senaste Fed-métet gav dock en viss bekriftelse
pa att den amerikanska centralbanken bedémer den nuvarande héga inflationstakten som tillfillig och att
radande penningpolitik ligger fast.

Slagigheten i marknaderna, vilken varit signifikant den senaste manaden, var tydlig dven under féregaende vecka. Hur och
ndr den radande penningpolitiken féradndras &ar fragestéllningen vi bedémer &r marknadens huvudbry for tillfallet.
Budskapet ar fortfarande att nuvarande penningpolitik ligger fast, men en nyansférdndring kan dnda skonjas i protokollet
fran det senaste métet. Konjunktur- och inflationsutvecklingen i framférallt USA &r stark och hég vilket innebar att nagra
ledaméter argumenterar fér att Fed de kommande motena i alla fall ska bérja diskutera storleken pa de nuvarande
tillgdngskodpen. Centralbankernas roll kan inte dverskattas fér finansmarknaderna i nuldget och sjalvklart blir alla ledtradar
kring den framtida utvecklingen och férandringar viktig. Vi bedémer att Fed invintar data pa att de eventuellt har fel i sina
antaganden om inflationen och fortsatt férblir mycket stodjande, men att en sannolik tidpunkt fér nedtrappning &r runt
arsskiftet. Kinesiska myndigheter inférde nya regleringar kring kryptovalutor och Elon Musk, grundare och huvudagare till
Tesla, uttryckte oro kring Bitcoins miljdpaverkan, vilket medférde enorma prisrérelser under veckan.

Makrostatistik

Féregdende vecka var nagot mindre makrointensiv dn den senaste tidens intensiva och tunga rapportering. NAHB-indexet,
som &r ett uttryck fé6r de amerikanska husbyggarnas framtidstro, presenterades i mandags och visade ett fortsatt mycket
bra stdmningslige, vilket var i nivd med féregaende manad. Statistik 6ver bygglov och byggstarter, ocksa fran USA, visade
dock pd ett lagre utfall &n férvintat ndr de presenterades i tisdags. Torsdagens statistik éver ledande indikatorer i USA
uppvisade en fortsatt férbattring, med en uppgang manad éver manad pa 1,6 procent till 113,3. Utfallet var starkare an
vantat jamfért med féregdende manads niva pa 111,6. Veckan avslutades med en rad prelimindra "Flash” inkdpschefsindex
fran Frankrike, Tyskland, Storbritannien och USA. Utfallet var generellt i linje med férvintningarna fér de europeiska
landerna, dar Frankrike sticker ut positivt. Fér USA var utfallet dock mycket starkt dar tjanstesektorns niva pa 70,1 var
betydligt hogre an vantade 64,3. Sammantaget indikerar de preliminara siffrorna att den starka konjunkturella
aterhdmtningen fortsatter med full kraft.



Marknad & Makro

Innevarande veckas viktigaste marknad & makro
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. Amerikansk langranta och cykliska sektorer [m% Flnan5|e“a marknader
Forra veckans rorelser indikerar att marknaden har borjat prisa in att den makroekonomiska tillvéaxttakten toppar ur och
faller tillbaka ner mot trend. Att langrantorna inte fortsatt att stiga tyder ocksa pa att obligationsmarknaden ser den héga
inflationen som tillfallig. | detta marknadsklimat ser vi fortsatt goda férutsattningar for aktier som tillgangsslag och
foresprakar vi en bred exponering med tyngdpunkt i mer cykliska sektorer. Vi ser ocksa att goda skal att halla en
exponering mot saval tillvaxt- som vardeorienterade sektorer. Marknaden fortsatter att fa stéd av stora stimulanser i
kombination med mildare restriktioner och ekonomisk normalisering. | tider av globalt synkroniserad ekonomisk tillvaxt
tenderar marknaden att underskatta styrkan i rérelseriktningen. Det ser vi dven idag da marknadens vinstprognoser
successivt skruvas upp och gang pa gang 6vertraffas av verkligheten. Risk fér dverhettning finns forstas, &ven om det idag
B finns valdigt lite som pekar pa det, men eftersom inflationen och i synnerhet prisstabilitet utgér en grundbult i
e a0m | aoms 2018 w0 a0 centralbankernas rantepolitik blir centralbankernas balansgang mellan penningpolitisk stimulans och risk for dverhettning
" MSClACWI cyKliska sektorer (3/3, va ) som tidigare ndmnts en nyckelfraga.

Amerikansk 10-3rig statsobligationsranta (h.a.)
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KI-barometern och OMXS30 Ma krOStatIStlk

Veckan inleds med det nationella ekonomiska aktivitetsindexet Chicago Fed. Den amerikanska ekonomin visar tydliga
tecken pa en robust ekonomisk aterhdmtning och indexet, som vintas fortsitta stiga, noterade férra manaden den hdgsta
nivan pa atta manader. Under tisdagen far vi fran europeiskt hall ta del av tyska IFO-index dar férvantningarna ligger pa att
bade den framatblickande och nuvarande komponenten ska ha stigit. Vi far dven en del amerikansk husmarknadsstatisk
under veckan, bland annat férsaljningen av nya hem. Den amerikanska bostadsmarknaden har fortsatt att visa styrka och
blomstrar i sparen av laga ridntor och pandemi. Ocksa torsdagen bjuder pad bostadsmarknadsdata fran USA i form av
kontrakterade huskép. Samma dag kommer dessutom prelimindra amerikanska BNP-siffror for forsta kvartalet och order
varaktiga varor. Fran svenskt hall bjuder torsdagen pad manadens Kl-barometer som visade ovanligt stor uppgang i april,
med bidrag fran samtliga sektorer. Pa fredag véntar ett helt band av intressant statistik. | vart hemland preliminira BNP-
‘ o siffror for arets forsta kvartal och detaljhandeln under april. Fran euroomradet kommer maj ménads barometerindikator
00 02 04 06 03 10 12 14 15 13 20 och fran USA blir sannolikt huvudnumret privatkonsumtion och PCE-inflation, det inflationsmatt som Fed primart ser till.

— Klbarometern (h.a.) = OMXS30 (procentuell forandring -14r)

Sounee i Dstaseam, soderoeg & Forines Forvantningarna ligger pa en kdrn-PCE om 3,0 procent ar dver ar respektive 0,6 procent pa manadsbasis.

Yo Séderberg 3
A &Partners



Borskalender

Bors- & bolagshdndelser

MANDAG

e Soderberg
A &Partners

Rapporter

Utl. rapporter

Rapporter

Utl. rapporter

Rapporter

Utl. rapporter

Rapporter

Utl. rapporter

Rapporter

Utl. rapporter

Stammor: 24 Storage, Aino Health, Artificial Solutions (extra), Chemotech, Emotra, Everysport Media, Mantex, Ngnexa, Swemet (&ndrat datum fran 4 maj), Willak. Exklusive utdelning: Concejo
(15:00 SEK), Effnetplattformen (preliminar férsta dag fér handel utan ratt till aktier i Effnetplattformen Holding). Ovrigt: Olsoboérsen, Képenhamnbérsen, Frankfurtborsen och Torontobdrsen stéangda

Lundbergs, Multiq
BW Offshore (kI 7.30)

Stammor:Alphahelix, Archelon, Arcoma, Balco, Catella, Combigene, Dicot, Endomines, Finepart, Hubso, Miris, Multig, Oncozenge, Premium Snacks, Q-linea, Real Heart, Scout Gaming, Tempest
Security, Transcendent, Unlimited Travel, Wonderful Times Group, Zenicor. Kapitalmarknadsdag: Tele2 9.00-11.30

Saniona (kl 8.00), Maha Energy, Oncopeptides, Pierce, Strax
Abercrombie, Nvidia, Tata Steel (prel datum), Selvaag Bolig (kl 7.00)

Stammor: Addera Care, Cantargia, Crown Energy, Expression Biotech, Kancera, Lipigon, Lipigon, Micropos Medical, Nattopharma, Nischer Properties, Northbaze, Oncopeptides, Paxman, Photocat,
m.fl. Exkl. utdeln.:.BW LPG (NOK 1,48026), Catella (0:90 SEK), Multiq (0:05 SEK), Wonderful Times Group (0:70 SEK). Kapitalmarknadsdag: Orion 12.00-15.00, Iconovo 13.00-15.30 och Assa Abloy

Oasmia, SAS
Autodesk (prel datum), Aviva (operativ uppdatering), Dell, GAP, HP, Medtronic, Avance Gas, Hoegh LNG

Stammor:, Alm Equity, Boozt, Calliditas, Cavotec, New Equity Venture, News55, Oasmia, Telenor m.fl. Exkl. utdeln.: Autoliv (0:62 USD, kvartalsvis), Bjérn Borg (forsta dag exklusive ratt till
inlosenaktier i inlésenprogram 1:50 SEK/aktie, berdknat datum)Gullberg & Jansson (1:00 SEK), Lergy Seafood Group (NOK 2,0). Kapitalmarknadsdag: JM kI 9.30-11.45 och Atlas Copco

Elekta (kl 7.30), Anoto, Concejo (dndrat datum fran 18 maj), Oscar Properties

Frontline

Stammor: Axichem, Confidence, Curando Nordic, Dalsspira Mejeri, Euris, Initiator Pharma, Kakel Max, Knowit (extra), Lohilo Foods, Svenska Aerogel
Exkl. Utdeln.: New Equity Venture (0:25 SEK + extra 0:13 SEK), Telenor (NOK 5,00)



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man 1lar 2021 SEK (%) 5dag 1maén 3 man 6man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 0 0 7 18 43 n USA (S&PCOMP) -1 -2 7 14 24 13
Europa (STOXX 600) 1 2 9 16 34 13 Europa (STOXX 600) 1 3 10 15 29 14
Sverige (SIXRX) 1 1 12 22 54 20 Sverige (SIXRX) 1 1 12 22 54 20
Tyskland (DAX) 0 2 10 18 40 13 Tyskland (DAX) 0 2 n 17 34 14
Frankrike (CAC40) 0 4 12 18 47 17 Frankrike (CAC40) 0 4 13 17 42 18
Storbritannien (FTSE100) 0 2 7 13 21 10 Storbritannien (FTSE100) 0 3 9 16 21 16
Japan (TOPIX) 1 1 0 n 30 7 Japan (TOPIX) 1 -1 -3 3 n 2
Hongkong (Hang Seng) 2 0 -7 8 21 5 Hongkong (Hang Seng) 1 -1 -6 4 4 6
Shanghai (CSI 300) 1 1 -N 4 34 -1 Shanghai (CSI 300) 0 1 -10 3 28 2
Indien (Sensex) 4 6 -1 15 65 6 Indien (Sensex) 4 8 0 13 48 8
Ryssland (RTS$) 1 9 8 27 40 15 Ryssland (RTS$) 1 7 9 22 20 16
Brasilien (Bovespa) 1 2 4 16 48 3 Brasilien (Bovespa) -1 6 5 13 34 2
IT 1 -4 -2 14 46 4 IT 1 -5 -2 10 28 5
Industri -1 1 8 15 50 13 Industri -1 1 9 12 34 13
Kommunikationstjanster 0 0 1 16 39 n Kommunikationstjanster 0 -1 1 12 22 12
Kraftférsorjning 1 0 7 5 21 5 Kraftférsorjning 0 -1 8 3 9 6
Material -1 2 10 25 55 16 Material -1 2 n 23 43 18
Dagligvaror 1 2 S 8 21 6 Dagligvaror 0 1 9 5 10 7
Sallankdpsvaror 0 -4 -4 S 47 3 Sallankopsvaror 0 -5 -3 6 30 4
Fastigheter 1 0 S 12 30 12 Fastigheter 1 -1 S S 14 13
Halsovard 1 1 6 12 20 8 Halsovard 1 0 6 8 7 8
Bank och Finans 0 6 12 27 58 21 Bank och Finans 0 5 13 25 43 22
Energi -2 6 9 31 30 24 Energi -2 6 n 29 18 26

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor
Nominella rantor yield % 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2021 Valutor (%) Kurs 5 dag Tmdn 3man 6 man 1ar 2021
Sverige 2 ar -0,26 -0,26 -0,32 -0,31 -0,42 -0,35 Dollarindex 90,0 -0,3 -13 -0,4 -2,6 -9,4 0,
Sverige 5 ar 0,04 0,05 -0,17 -0,18 -0,36 -0,29 EURUSD 1,22 0,5 13 0,5 2,8 11,4 -0,4
Sverige 10 ar 0,44 0,45 0,36 033 -0,03 0,03 USDSEK 8,32 -0,4 -1,2 0,5 -3,4 -13,7 1,2
USA 2 ar 0,16 0,15 0,15 0,11 017 013 EURSEK 10,14 0,1 01 1,0 -0,7 -39 0,9
USA5ar 0,83 0,80 0,80 0,58 0,38 0,35 GBPSEK 1,78 0,2 0,4 1,6 29 01 4,9
USA 10 ar 1,63 1,63 157 1,33 0,82 0,91 DKKSEK 1,36 0,0 0,0 09 -0,4 -39 1,2
EMU 2 ar -0,66 -0,65 -0,68 -0,68 -0,74 -0,75 NOKSEK 1,00 -0,7 -13 17 4.4 3,1 45
EMU 5 &r -0,52 -0,51 -0,64 -0,64 -0,76 -0,74 USDJPY 109,0 -0,4 0,7 3,2 50 11 55
EMU 10 ar -0,13 -0,12 -0,30 -0,35 -0,58 -0,58 USDCNY 6,43 0,0 -0,9 -0,4 21 -9,4 -1,6
Japan10 ar 0,08 0,08 0,06 0,10 0,01 0,02

Ravaror (%) g Tman 3man 6 man
Kreditspreadar (réntepunkter) 1-&rssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt 10-arssnitt Réavaruindex 213,5 -1,2 37 6,5 28,7 54,0 19,7
USA Investment Grade 91 123 132 128 146 Olja (Brent) 65,1 -53 -04 35 44,6 79,7 25,5
Eurozonen Investment Grade 86 108 120 N4 133 Olja (WTI) 61,9 -53 1,0 2,4 47,6 81,3 283
Tillvaxtmarknader Investment Grade 162 179 167 156 182 Koppar 98815 -3,5 4,6 10,9 358 83,3 27,2
USA High Yield 374 482 470 449 495 Zink 29710 11 55 31 6,4 49,8 8,0
Eurozonen High Yield 401 524 569 523 591 Guld 1874,9 21 46 5,0 01 8,7 12
Tilvaxtmarknader High Yield 954 1008 887 728 739

Volatilitet (niva) 5 dag Tman 3méan 6 man
Styrréntor (%) Idag VIX-index 20,2 18,8 17,5 22,1 23,7 29,5 22,8
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,10
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 3,50
BOR (Ryssland) 5,00
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 3,50
Stibor 3M -0,02
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Taktisk allokeringsindikator



Allokering

Taktisk allokeringsindikator

Aktier

o
Regioner Globala Sektorer
Nordamerika [ ) IT
Europa Industri
Norden Kommunikationstjanster

Asien/Stillahavet

Tillvaxtmarknader
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Kraftférsérjning (]

[ ) Material

Dagligvaror ([ J

Sallankdpsvaror

Fastigheter

Hélsovard

Bank och Finans

Energi [ ]

Rantor

Ranterisk

Kreditrisk

Stat & Bostader

Investment Grade

High Yield

Valutor

USD/SEK

EUR/SEK

EUR/USD

Alternativa




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

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslésningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

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

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 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

Rantor & Alternativa Aktier

g€

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