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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

Stockholmsborsen nadde ny rekordniva

OMXSPI inklusive utdelningar Under foregaende vecka syntes uppgangar pa manga aktiemarknader. OECD skruvade upp sina

tillvixtprognoser och G7-linderna enades om en global minimiskatt.
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380 En lugn vecka pa finansmarknaderna ar lagd till handlingarna. Stockholmsb&rsen nadde nya rekordnivaer och manga andra
utvecklade marknader stiangde latt upp. OECD hojde sin globala tillvaxtprognos till 5,8 procent fran tidigare 5,6 procent f6r
innevarande ar. Den ekonomiska samarbetsorganisationen menar att den globala aterhdmtningen fortsatter i takt med
6kad vaccination, dven om utvecklingen ar ojamn och osakerheten stor. Till andra betydande nyheter under veckan kom i
320 l6rdags beskedet att G7-ldnderna efter ar av diskussioner nu har enats om att férbinda sig till en global minimiskatt for
foretag om 15 procent. Syftet med skatten &r att férhindra stora multinationella féretag att flytta sina vinster till l1ander
med de ldgsta bolagsskatterna. Manga teknikjattar som Google, Facebook, Apple och Amazon kan tvingas betala avsevért
mer i skatt men beskedet var samtidigt forhallandevis vantat, dven om det har ratt en oenighet bland annat kring vilken

260 niva som ar lamplig.
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Source: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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ISM och varldsindex

o . Makrostatistik

* [ c0 Som brukligt vid manadsskifte offentliggjordes en hel del inkdpschefstatistik, bland annat svenska Silf/Swedbank, kinesiska
20 o Caixin och amerikanska ISM. Utfallet pekade pa ett tydligt pristryck uppat och en fortsatt god aterhimtning med
dvergripande héga noteringar, om &n ligre i Kina dn i USA och Sverige. Vi fick ocksa prelimindra inflationssiffror fran

20 % ’\/\,f\\ 50 eurozonen fér maj manad som visade en arlig prisékningstakt om 2,0 procent, att jsmféra med marknadsestimatet om 1,9
\N\/ WA VA'A“ v procent. Karninflationen lag pa 0,9 procent mot férra manadens 0,7 procent. Veckan avslutades med detaljhandelsstatistik

© fran eurozonen och den amerikanska sysselsittningsrapporten. Detaljhandeln foll mer dn vintat, framst drivet av stoérre
-20 a0 nationer som Frankrike och Tyskland till féljd av nedstdngningar. Sysselsattningsrapporten fran USA kom in svagare an
viantat da den visade att antalet sysselsatta utanfér jordbrukssektorn i landet dkade med 559 000 personer mot
prognostiserade 650 000. Samtidigt sjonk arbetslésheten nagot mer dn vad marknaden véntat sig, till 5,8 procent fran

60 30 foregaende manads 6,1 procent.
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= MSCI ACWI (USD, /& (%), v.a.) = US ISM Composite (h.a.)

Source: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Marknad & Makro

Innevarande veckas viktigaste marknad & makro

Boérsen orkar halla uppe trots forsvagad makro Finansie“a marknader

= Vi upplever just nu en urstark makrobild och tillvaxtutsikterna ser starka ut atminstone narmaste aret. Samtidigt har haft vi
300 en lika stark aktiemarknad det senaste aret, men vad hander om makrobilden borjar svalna av? Historisk har vi sett en stark
250 korrelation mellan féréandringstakten i olika makroindikatorer som ISM (inképschefsindex) och bérsen. En ISM-siffra Gver
200 50 indikerar en 6kad ekonomisk aktivitet jamfért med manaden innan och ett tal under 50 antyder avmattning. Fragan som
150 blir intressant &r vad som sker med bdrsen om ISM, som idag star i 61,2 faller tillbaka till 50 under de nirmaste tolv
0 manaderna givet det starka sambandet. Ett fall i ISM till 50 &r till att bérja med svart att hitta beldgg for historiskt i en

aterhamtningsfas, da maste vi férmodligen tillbaka mot recession igen. Baserat pa historiska korrelationer sa finns det dock
stdd for dagens nivaer pa MSCI AC World, dven om vi ser det som osannolikt att ISM skulle falla tillbaka till 50-nivan inom
PSSP de kommande tolv manaderna. Slutsatsen &r att bérsen orkar med mindre bra makro under de ndrmsta tolv manaderna.
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e MSCI AC World Net USD e fstimat baserat pa att ISM faller till 50

Hoégsta inflationen pa dver tio ar e geo
Overgaende eller inte? Ma krostatlstlk

Inflationen fortsétter att vara det i sdrklass viktigaste fér finansmarknaderna just nu. | veckan far vi inflationsstatistik fran
USA, Kina och Sverige samtidigt som ECB och Kanadas centralbank presenterar sina riantebesked. Efter april manads
skyhdga CPI i USA pa 4,2 procent i arstakt, hdogt éver férvintansbilden, dr den stora fragan huruvida den &r dvergdende
eller om Fed och marknaderna maste bérja stilla in sig pa en ny milj6 med hogre inflationstal. Baseffekter och
pandemirelaterade komponentbrister ligger bakom den hoga inflationstakten och vi bedomer att den faller tillbaka nar
konsumtions- och produktionsménster normaliseras igen. Marknaden véntar sig en amerikansk inflationstakt i maj pa 4,6
1% procent i arstakt. Vi vintar oss att ECB fortsitter med nollrénta och det rader inget tvivel om att de vill avveckla sitt
stédkdpsprogrammen PEPP men problem med vaccineringen begridnsar bade tillvixt och inflationsutsikterna vilket gér det
0% ol nédvandigt att den stimulativa penningpolitiken férlangs. Da den kanadensiska centralbanken i april meddelande att

stodkopen kommer att minska och att de raknar med att ater héja styrrdntan under slutet av 2022, vantar vi oss inga storre
o 1 12 13 1 15 16 17 18 19 20 nyheter vid detta méte. For svenskt vidkommande ligger férvantansbilden f6r inflationen pa 2 procent i arstakt.

—— USA CPI (4/a)

% a2%

Source: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Borskalender

Bors- & bolagshdndelser

Rapporter

MANDAG

Utl. rapporter

Kapitalmarknadsdag: Elekta (kl 14.00 - 16.45)

Rapporter

Utl. rapporter

Rapporter Bioarctic (kl 8.00)

Utl. rapporter Inditex, Voestalpine

Exklusive utdelning: K2A (5:00 SEK kvartalsvis i preferensaktie), K-Fastigheter (5:00 SEK kvartalsvis i preferensaktie)

Rapporter Systemair (kl 8.00)

Utl. rapporter -

TORSDAG

Stammor: Kindred (extra)

Rapporter Svolder

Utl. rapporter
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man 1lar 2021 SEK (%) 5dag 1maén 3 man 6man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 1 2 13 15 38 13 USA (S&PCOMP) 0 0 n 13 25 14
Europa (STOXX 600) 1 5 n 17 27 15 Europa (STOXX 600) 0 4 N 15 23 16
Sverige (SIXRX) 1 5 14 25 44 23 Sverige (SIXRX) 1 5 14 25 44 23
Tyskland (DAX) 1 6 12 18 26 14 Tyskland (DAX) 1 4 n 16 22 15
Frankrike (CAC40) 1 5 13 18 34 19 Frankrike (CAC40) 0 4 13 16 30 20
Storbritannien (FTSE100) 1 3 7 10 15 M Storbritannien (FTSE100) 0 2 7 13 17 16
Japan (TOPIX) 1 3 5 12 25 10 Japan (TOPIX) 1 1 1 4 12 4
Hongkong (Hang Seng) -1 2 0 9 22 7 Hongkong (Hang Seng) -1 0 -2 7 N 8
Shanghai (CSI 300) -1 3 0 5 35 2 Shanghai (CSI 300) -2 2 -1 5 36 5
Indien (Sensex) 2 8 3 16 55 10 Indien (Sensex) 0 7 1 15 45 1l
Ryssland (RTS$) 3 12 15 24 41 21 Ryssland (RTS$) 3 9 13 22 27 22
Brasilien (Bovespa) 4 1 15 14 39 9 Brasilien (Bovespa) 6 17 25 15 26 13
IT 1 2 9 12 45 7 IT 0 0 7 10 33 8
Industri 0 3 12 16 39 16 Industri 0 1 10 14 29 16
Kommunikationstjanster 0 1 7 15 39 14 Kommunikationstjanster 0 -1 5 12 27 14
Kraftférsorjning 0 0 10 6 I 4 Kraftférsorjning -1 -2 9 4 4 5
Material 1 3 13 21 48 18 Material 1 2 12 20 41 20
Dagligvaror 1 4 12 8 18 7 Dagligvaror 1 2 M 7 10 8
Sallankdpsvaror 0 0 7 S 42 6 Sallankopsvaror 0 -1 5 7 31 7
Fastigheter 2 4 15 16 23 16 Fastigheter 1 2 13 14 13 17
Halsovard -1 1 10 8 17 7 Halsovard -1 -1 8 6 8 7
Bank och Finans 1 5 12 24 43 24 Bank och Finans 0 4 M 23 34 25
Energi 5 8 8 26 29 31 Energi 5 7 7 25 21 33

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 -0,27 -0,28 -0,29 -0,30 -0,36 -0,25 -0,35 Dollarindex 90,1 01 -13 -1,6 -0,6 -6,8 02
Sverige 5 ar 0,01 0,01 0,00 -on -0,29 -0,19 -0,29 EURUSD 1,22 -0, 11 1,0 0,2 7.2 -0,6
Sverige 10 ar 0,41 0,42 0,38 0,42 0,05 0,08 0,03 USDSEK 8,28 -0,5 -2,2 -1,8 -1,9 -9,5 09
USA 2 ér 0,15 014 0,16 0,15 0,16 0,20 013 EURSEK 10,08 -0,6 1,1 -0,8 -1,7 -3,0 03
USA5 ar 0,77 0,78 0,81 0,77 0,42 0,41 0,35 GBPSEK 1,74 -0,5 -0,1 -0,5 3,2 17 4,6
USA 10 ar 1,56 1,59 1,59 1,55 0,97 0,82 0,91 DKKSEK 1,36 -0,1 -0,6 -0,5 -1,5 -3.2 07
EMU 2 ar -0,65 -0,67 -0,70 -0,67 -0,73 -0,59 -0,75 NOKSEK 0,99 03 2.2 01 3,1 12 4,2
EMU 5 &r -0,59 -0,57 -0,60 -0,65 -0,75 -0,57 -0,74 USDJPY 109,5 -0,4 0,3 1,8 51 0,5 6,1
EMU 10 &r -0,21 -0,18 -0,24 -0,35 -0,54 -0,32 -0,58 USDCNY 6,41 0,7 -1,0 -0,9 -1,9 -10,0 -2,0
Japan10 ar 0,09 0,08 0,09 014 0,02 0,03 0,02

Ravaror (%) g 3midn 6 man

Kreditspreadar (réntepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt 10-arssnitt Réavaruindex 2235 2.2 39 10,3 31,6 55,0 253
USA Investment Grade 91 19 131 127 145 Olja (Brent) 4 2,4 35 6,8 44,7 78,0 37,6
Eurozonen Investment Grade 85 104 119 N4 133 Olja (WTI) 68,8 3,8 48 7.8 48,8 83,9 42,5
Tillvaxtmarknader Investment Grade 160 176 167 156 182 Koppar 9955,0 -3,0 -0,1 1,8 283 79,9 28,2
USA High Yield 368 469 470 447 495 Zink 30105 -1.6 14 9,5 9.2 48,1 9,4
Eurozonen High Yield 389 510 568 522 590 Guld 18943 -0,1 6,6 10,2 33 10,6 -0,2
Tilvaxtmarknader High Yield 1046 997 892 729 74
W B GIVED) 3man 6 man

Styrrantor (%) Idag VIX-index 16,4 16,8 19,5 28,6 20,8 25,8 228
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 -0,03
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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

Réntor & Alternativa Aktier Student
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Stefan Rocklind Mats Gunna Dick Ingvarsson Carl Christian Ottander Linda Lyth Marcus Tengvall Lowiza Svensson
Chef taktisk allokering Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Analytiker
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