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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

Oron pa marknaden byter fokus men bestar
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Pa global basis bjod aktiemarknaden pa en mycket efterliingtad aterhimtning efter de kraftiga fall som priiglat aret.
Sverige stack ut som en av fa marknader som stiingde veckan pa minus, men niir Stockholmsbérsen héll stingt under
midsommarafton var det ett mycket glatt borshumér i bade USA och Europa. Inflationsoron som marknaden haft de
senaste manaderna boérjar mer och mer bli en recessionsoro, och rapportsisongen kommer allt nirmare.

Asiatiska borser steg kraftigt under mandagen medan de amerikanska héll stangt, men néar de 6ppnade visade dven de
amerikanska bérserna pa ett nagot positivare sentiment &n féregaende veckor. Efter Feds réntebesked &r det faststallt att
centralbanken kommer ga vidare med en mer framtung penningpolitik och marknadens fokus skiftar saledes mer och mer mot
tillvaxtoro snarare an inflationsoro. Samre tillvaxt har bérjat prisas in fér bland annat olja som fallit tillbaka drygt 10 procent och
den 5-ariga amerikanska break-even inflationen, som kan ses som handlade inflationsférvantningar, &r nere pa nivaer innan
kriget i Ukraina brot ut. Till detta har Feds ordférande Powell med flera ledaméter varit ute och varnat for att en recession kan bli
oundviklig till foljd av nédvandiga rantehdjningar, och dven om sentimentet stundtals varit mer optimistiskt gér sig
nedsideriskerna hela tiden paminda. Vidare &r det fortsatt problem med gasleveranserna fran Ryssland, och det varnas om att
det kan komma ett totalt leveransstopp. For att balansera detta ska tyska kolkraftverk ater startas upp, vilket &r helt fel riktning
sett till klimatmalen och manga uppmanar istéllet till massiva investeringar i férnybar energi.

Makrostatistik

Under tisdagen fick vi bostadsmarknadsstatistik fran USA och Sverige. | USA var férséljningen av befintliga bostader nagot hogre
an vantat men foljer fortsatt en nedatgaende trend. Enligt Valueguard f6ll priserna pa bostadsréatter i Sverige med
anmarkningsviarda 2,1 procent under maj manad i Sverige, och med 3,0 procent i Stockholm. Sedan sista veckan i april ar
bostadsratter i Stockholm ner nastan 7,0 procent totalt. Antalet affarer har dven minskat da saljare och kdpare har svart att
métas och nedgangen kan darmed fortsatta, om &n i en lugnare takt. Konjunkturinstitutet sédnkte prognosen for tillvaxten for i ar
och nasta ar till 1,9 respektive 1,2 procent, fran marsprognosen om 3,3 respektive 2,1 procent. Under onsdagen inkom brittisk
inflation pa héga, men vintade, 9,1 procent och man véntar sig att inflationen ska toppa kring 11,0 procent i hést. Preliminart
konsumentfértroende for Eurozonen vantades stiga men f6ll ytterligare till laga -23,6. Féretagen haller fortsatt uppe nagot bittre
och under torsdagen presenterades preliminéra inkdpschefsindex som tyder pa fortsatt relativt starka, men brett fallande,
orderbécker och index haller annu 6ver 50 som indikerar expansion. | Tyskland, Eurozonen och USA f6ll index mer &n vantat for
samtliga komponenter, medan tjanstesektorn dverraskade pa uppsidan i Storbritannien och Japan till féljd av fortsatt skifte till
tjanstekonsumtion. Leveranstiderna férbattrades och produktionspriserna minskade vilket ar positiva tecken for inflationen, om
an tidiga for att kunna dra slutsatser fran. Under torsdagen 6verraskade Norges centralbank med att héja rantan med 50 punkter
istallet for vintade 25, detta trots rantekénsliga hushall da den underliggande inflationen oroar.
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Denna veckas viktigaste marknad & makro
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Finansiella marknader

Vi har nu passerat midsommar, och detta innebar att semestertider nalkas saval i Sverige som i 6vriga Europa, med ett
mer begridnsat nyhetsflode fran féretagen som féljd. Under fredagen gar vi dock in i juli manad vilket markerar
inledningen av Q3. Detta innebar att vi snart kan bérja vanta oss kvartalsrapporter fran Q2, vilka kommer vara mycket
intressanta. Vinstestimaten for Q2 pa det amerikanska storbolagsindexet S&P 500 har som vi ndmnde foérra veckan tagits
ned fran en vinstdkning pa 5,9 procent om man jamfér Q2 féregaende ar med Q2 i ar, till att man nu bara véntar sig att
vinsterna ska stiga med 4,3 procent. Trots detta fortsatter vinstestimaten for helaret 2022 alltjamt stiga, och indikerar nu
att vinsterna pa global basis ska vdxa med 11,1 procent i ar jamfért med féregaende ar. Marknaden kommer noga félja
rapportsdsongen, inte bara for att se om de 4,3 procenten for vinsttillvixten Q2 dver Q2 haller, utan framfér allt f6r att ta
del av féretagens guidning infér hosten, for ledtradar om huruvida de 11,1 procenten pa helarsbasis ar rimliga eller om de
bor plockas ned. Vi bedémer att helarsestimaten mycket val kan komma att sénkas, men att vinsttillvixten dnda bor halla
uppe relativt val och saledes agera stéd at den hart ansatta bérs som vi sett under arets gang.

Makrostatistik

Efter en makrovecka dar relativt mycket handlade om bostidder gar vi nu in i en vecka med ett lika fullspdckat som
spretigt makroschema. Under tisdagen far vi bland annat ta del av svensk detaljhandelsforsaljning fér maj. Dessa siffror
kommer kunna tolkas pa flera olika sitt, da en hég siffra indikerar fortsatt hég efterfragan, samtidigt som en lag notering
kan bidra till att ddmpa inflationstrycket. Tisdagen bjuder dven pa tyskt och amerikanskt konsumentfértroende, som foljs
upp av konsumentfértroendet i Sverige och Eurozonen under onsdagen. Pa onsdag presenteras dven den slutgiltiga siffran
6ver BNP-tillvéxten i USA under Q1, justerad till arstakt. Den prelimindra statistiken antyder att BNP sjénk med 1,5
procent i arstakt under forsta kvartalet, jamféort med Q4 2021. Torsdagen inleds tidigt med att vi far ta del av det
kinesiska inkdpschefsindexet NBS for tillverkningssektorn. Detta kommer ge viktig info om hur féretagen i Kina hanterar
de fortsatta nedstiangningarna. Torsdagen fortsatter sedan att bjuda pa intressant data, bland annat i form av
Riksbanksbeskedet om styrrdntan, som vantas hdjas med 50 punkter fran dagens 0,25 procent till 0,75 procent for att
hantera den hoga inflationen. Vi far dven preliminar inflationsdata fran Tyskland och Frankrike under torsdagen. Veckan
avslutas med en stor mangd slutgiltiga inkdpschefsindex samt preliminar inflation i Eurozonen.
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Nike (ca kl 22.15)

Stammor: Embracer (extra), Realfiction, Senzime (extra)

Stammor: Anoto, Bioextrax, CLS, Gaming Corps, Kebni (dndrat datum fran 17 maj), Light Air, Norse Impact (éndrat datum fran 14 juni), Omnicar, Tourn, Zignsec (4ndrat datum fran 27 maj)

H&M (kI 8.00)

Stdmmor: Adevinta, Dalsspira Mejeri (extra), Flexion Mobile, Nightingale Health (extra), Northgold (dndrat datum fran 17 juni), Reato (extra), Smart Eye (extra), Smart Valor
Exklusive utdelning: Alm Equity (2:10 SEK i preferensaktie), Castellum (1:90 SEK), SBB (0:50 SEK i D-aktie), SBB (0:11 SEK i A- och B-aktie)

Stolt-Nielsen

Stammor: Get Group (&ndrat datum), Hansa Biopharma, Kambi (extra), Mediacle, Nordic Iron Ore (dndrat datum fran 18 maj), Optimobile, Ortoma, Salmar (ekstra), Spacett, Train Alliance
Kapitalmarknadsdag: Yara Clean Ammonia kl 9.00 Exklusive utdelning: Fabege (1:00 SEK), Mofast (1:30 SEK)

Stammor: Qliro (extra) Exklusive utdelning: Heimstaden (0:50 SEK i preferensaktie)
Torontobdrsen och Hongkongbdrsen ar stangda



Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader 5 -2 -13 -17 -1 -18
USA (S&PCOMP) 6 -1 -13 -17 -7 -17
USA (Nasdaq) 8 3 -18 -26 -19 -26
Europa (STOXX 600) 2 -4 -7 -12 -7 -13
Sverige (SIXRX) -1 -10 -15 -26 -18 -28
Tyskland (DAX) 0 -6 -8 <17 -16 -17
Frankrike (CAC40) 3 -2 -5 -12 -6 -13
Storbritannien (FTSE100) 3 -3 -3 0 5 0
Japan (TOPIX) 2 -1 -5 -5 -2 -5
Hongkong (Hang Seng) 3 9 0 -5 -23 -6
Shanghai (CSI300) 2 12 4 -10 -13 -10
Indien (Sensex) 3 -2 -8 -7 1 -9
Ryssland (RTS$) 8 n 51 -10 -N -1
Brasilien (Bovespa) -1 -1 -17 -6 -24 -6

Virlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2022
USA (S&PCOMP) 6 3 -6 -7 n -7
USA (Nasdag) 7 7 -12 -17 -3 -17
Europa (STOXX 600) 2 -2 -4 -9 -1 -10
Sverige (SIXRX) -1 -10 -15 -26  -18 -28
Tyskland (DAX) 0 -4 -5 -14 -1 -14
Frankrike (CAC40) 3 -1 -2 -9 0 -10
Storbritannien (FTSE100) 3 -2 -2 2 N 1
Japan (TOPIX) 1 -4 -7 -10 -4 -10
Hongkong (Hang Seng) 2 13 8 5 -8 5
Shanghai (CSI 300) 1 15 7 -5 1 -4
Indien (Sensex) 1 0 -3 -1 15 -3
Ryssland (RTS$) 7 15 63 0 6 0
Brasilien (Bovespa) -4 -15 -18 13 -14 12

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

6 0 -17 -25 13 -25
Industri 2 -3 -13 150 -12 -16
Kommunikationstjanster 6 3 -13 -22 24 -22
Kraftforsorjning 5 -6 -2 -2 7 -4
Material -1 -9 -14 -10 -8 -12
Dagligvaror 5 1 -1 -4 2 -6
Sallankopsvaror 7 8 -14 -23 -22 -24
Fastigheter 6 -3 -8 -13 -9 -15
Halsovard 7 -1 -4 -7 0 -8
Bank och Finans 3 -4 -12 -1 -6 -12
Energi -1 -12 -4 20 26 19

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

5 3 -N -18 1 -17
Industri 2 -1 -9 -10 -1 -11
Kommunikationstjanster 5 6 -8 -15 -12 -14
Kraftforsorjning 4 -4 3 6 23 5
Material -2 -7 -1 -4 3 -5
Dagligvaror 5 3 4 3 16 2
Sallanképsvaror 6 10 -9 17 -10 -17
Fastigheter 5 0 -3 -5 5 -7
Halsovard 7 2 2 2 16 1
Bank och Finans 2 -1 -8 -4 8 -4
Energi -2 -9 1 28 42 28



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %
Sverige 2 ar 1,71 1,86 1,25 0,50
Sverige 5 ar 1,97 214 1,55 1,05
Sverige 10 ar 1,75 1,96 1,60 113
USA 2 ar 3,06 3,18 2,48 2,14
USA 5 ar 3,19 3,36 2,75 2,37
USA10 ar 3,12 3,24 2,77 2,34
EMU 2 ar 0,70 0,92 0,23 -0,31
EMU 5 ar 116 1,46 0,67 0,21
EMU 10 ar 144 1,66 0,96 0,48
Japan 10 ar 0,23 0,23 0,23 0,23
Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt
USA Investment Grade 150 108 124 122
Eurozonen Investment Grade 191 m n4 12
Tillvaxtmarknader Investment Grade 168 152 166 156
USA High Yield 559 393 460 433
Eurozonen High Yield 698 486 538 519
Tilvaxtmarknader High Yield 1799 1762 1231 982
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,25
FED (USA) 1,75
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 125
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,25
BOR (Ryssland) 9,50
RBI (Indien) 4,90
PBOC (Kina) 13,25
Stibor 3M 0,67
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-0,21
0,03
0,18
0,65
124
1,49
-0,69
-0,51
-0,25
0,06

10-arssnitt
134

19

169

466

545

903

-0,24
0,00
0,35
0,26
0,89
1,49
-0,65
-0,57
-0,23
0,05

-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 1man 3 man 6 mén 1ar 2022
Dollarindex 104,2 -0,5 2,3 55 8,5 13,5 8,6
EURUSD 1,05 0,8 -1,7 -4,2 -6,9 -11,6 -7,3
USDSEK 10,13 -0,8 3,5 7,8 1,3 19,6 11,9
EURSEK 10,68 0,0 17 3,2 3,6 5,7 3,7
GBPSEK 12,45 0,0 15 0,5 2,0 58 15
DKKSEK 1,44 0,2 2] 2,8 3,6 57 4,5
NOKSEK 1,02 -0,5 -0,2 -6,7 -1,0 2,2 -0,8
USDJPY 135,2 -0,1 6,9 10,8 18,2 22,0 17,4
USDCNY 6,69 -0,1 0,4 51 51 3,4 5,0
REVEICIEC) Kurs 5 dag 1mén 3 mén 6 man 1ar 2022
Révaruindex 318,4 -3,4 -4,7 -1,8 29,7 43,0 28,9
Olja (Brent) 101 -2,7 -3,2 -6,8 45,0 45,6 40,5
Olja (WTD) 105,8 -34 -5,8 -7,7 433 44,0 40,6
Koppar 8381,0 -6,5 -11,4 -19,0 -12,4 -11,0 -13,8
Zink 3350,0 -49 -11,6 -177 -4,8 14,9 -5,2
Guld 1828,5 -0,6 -2,0 -6,8 11 2,7 0,3
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 27,2 31,1 29,5 21,7 18,0 16,0 17,2
6
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Globala regioner
Nordamerika
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Asien/Stillahavet*®

Tillvaxtmarknader
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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

Séderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se
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