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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

Positivt pa borserna rantehojningar till trots

Verkstadsbolagen bidrog med positiva rorelser
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USA: NAHB och husbyggande

Stigande rintor ger snabb avkylning
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Annu en intensiv rapportvecka ir forbi och de allra flesta index stingde veckan pa gront territorium. Vinnare pa
Stockholmsbérsen var fastighetssektorn och banksektorn medan skogsbolagen agerade sinken. ECB héjde riantan for forsta
gangen pa 11 ar med 50 punkter istillet for mer viintade 25, och denna vecka ér det dags for nytt rintebesked fran Fed.

Forra veckan var i stort sett positiv pa vérldens boérser trots blandade rapporter fran bolagen. Danske Bank, som tidigare
vinstvarnat, 6vertraffade férvantningarna medan Nordnets och Swedbanks resultat var nagot under vantat. Samtliga stangde pa
plus likt 6vriga bolag inom sektorn, som vantas gynnas av hogre rantor framat. Under veckan rapporterade manga
verkstadsbolag med blandade utfall pa resultatraden, men fortsatt god efterfragan och produktivitet lyfte sektorn. En av vinnarna
var Atlas Copco som visade ett ovantat bra resultat och steg drygt 9 procent. Aven manga fastighetsbolag &terhamtade sig
nagot efter en tuff var pa bérsen. Sanken agerade istallet skogsbolagen, och i USA féll bolag vars intdkter kommer fran
onlineannonsering efter att Snap vittnat om minskad efterfragan pa annonser. Paverkan hade dven Apple, som 6ppnar béckerna
nasta vecka, efter rapporter om avtagande tillvaxt. For SAS &r pilotstrejken dver och aktien steg pa beskedet. Ryssland sléppte pa
gasen i Nordstream 1, som befarades forbli avstangd efter underhallsarbetet och medféra extrema priser och hot mot europeisk
tillvaxt. Det naddes dven ett avtal mellan Ryssland och Ukraina géllande spannmalsexporten vilket medfor |attnader fér dels
matpriser men framfor allt hungerkrisen.

Makrostatistik

Foregdende makrovecka var lugn pa hemmaplan men intressant statistik presenterades fran 6vriga varlden. Inflationen i
Eurozonen steg fran 8,1 till vintade 8,6 procent i arstakt. | Storbritannien &r prisékningarna desto hégre och inflationen steg fran
9,1till hela 9,4 procent, mot vantade 9,3. Detta féljdes upp pa onsdagen nir ECB hdjde styrréantan med 50 punkter som
motiverades av férhdjda inflationsrisker. Vantat var en héjning om 25 punkter, dven om sannolikheten for 50 punkter steg
dagarna innan beskedet och bérspaverkan var mild. Med anledning av divergensen mellan ldndernas ekonomiska férutsattningar
introducerades dven verktyget TPI, Transmission Protection Instrument, fér att hantera 6kad skillnad i langréntorna mellan
lander. Tyskt producentprisindex landade pa héga 32,7 procent i arstakt, vilket trots allt var lagre dn vantat. P4 den svenska
bostadsmarknaden ser vi istéllet prisfall dar stigande rantor och urholkad képkraft pressar. Samtidigt rapporteras fortsatt
bostadsbrist och minskat byggande vilket viager mot. | USA fick vi se ett stort fall i husbyggarindexet NAHB som véntades stanna
pa 65 men foll till 55. Veckan avslutades med preliminara inkdpschefsindex dar samtliga véntades sjunka men halla uppe dver
50. Utfallet blev sémre &n vintat da det sammanvégda indexet foll under 50 fér bade Tyskland, USA och Eurozonen och nu
indikerar kontraktion och inte expansion som det gjort sedan augusti 2020. Tillverkningssektorn i USA och servicesektorn i
Eurozonen holl dock uppe 6ver 50 och framat blir index viktigt att folja fér att ser vart ekonomin &r pa vag.
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Denna veckas viktigaste marknad & makro

US Earnings Above, In-Line, Below estimates: Q1 2022
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Finansiella marknader

Rapportsdsongen ar i full gang, och de kommande veckorna kommer kvartalsrapporterna vara en av marknadens
viktigaste kallor fér att bedoma foretagens framtidsutsikter. Ladget pa marknaden infér rapportsdsongen var ganska
dystert, och ett negativt sentiment dominerade. Trots detta har rapporterna ater igen imponerat pa aggregerad niva,
aven om skillnaderna mellan bolagen férstas &r stora. | skrivande stund har vi till exempel fatt ta del av rapporterna fran
21 procent av bolagen pa S&P 500, och 75 procent av dessa har dvertriffat vinstestimaten. Vi har tidigare flaggat f6r att
det vore rimligt om vinstestimaten pa arsbasis plockades ned, men att dven en lagre vinsttillvixt dn estimerat bor agera
stod till borsen da ett valdigt negativt scenario har prisats in. De goda rapporterna agerar saledes fortsatt stod till att vi
dven framgent ser goda mojligheter fér aktier. Pa detta tema kommer veckan bjuda pa manga riktigt intressanta
rapporter. Nagra av rapporterna som kommer vara i extra stort fokus den kommande veckan &r Alphabet, Microsoft,
Apple och Amazon internationellt, samt Hexagon och Astra Zeneca fran svenskt hall.

Makrostatistik

Forst ut pa veckans makroagenda &r det tyska indexet éver affdrsklimatet, IFO, som likt féregdende manad vintas falla. Detta
féljs upp av Feds méte under tisdagen och onsdagen, som kulminerar med att vi pa onsdag kvall far ett nytt besked fér den
amerikanska styrrantan. Vantat ar att man precis som i juni genomfoér en héjning med 75 punkter, men efter att inflationstakten
i juni landade pa héga 9,1 procent har réster hojts géllande en eventuell héjning med 100 punkter. De flesta bedémare tycks
vara av asikten att detta &r osannolikt, men det &r langt ifrdn oméjligt. Saval utfallet fé6r styrrdntan som hur Fed, med
ordférande Powell i spetsen, kommunicerar kring detta kommer ha stor paverkan pa marknadsutvecklingen i veckan. Detta
foljs upp pa torsdagen med sentimentssiffror fér bade Sverige och Eurozonen samt svensk BNP-statistik. Senare under
torsdagen presenteras dven preliminar tysk inflationsstatistik for juli. Den tyska inflationen vantas falla i arstakt, &ven om
manadsférandringen vintas vara positiv. Veckan avslutas med att vi under fredagen far ta del av statistik 6ver svensk
arbetslshet. Fredagen bjuder dven pa preliminéra inflationssiffror fran Eurozonen samt preliminir BNP-statistik fran saval
Tyskland som Eurozonen.
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Bergs Timber (kl 8.00)
Whirlpool (ca kl 22.05), Philips, Ryanair, Vodafone (operativ uppdatering)

Exklusive utdelning: Nokia (0:02 EUR)

Hanza (kl 7.00), Poolia (kl 7.00), Concentric, Eltel (kl 8.00)

General Motors (fére USA-borsernas 6ppning) (ca kl 12.00), Alphabet (efter USA-borsernas stangning), Christian Dior, Coca-Cola (fére USA-borsernas 6ppning), General Electric, McDonalds,
Microsoft (efter USA-borsernas stangning), UBS, Unilever

Stammor: Syncro Group (extra)

Cavotec (kl 7.00), Hexagon (kI 8.00), Arion Banki, Lundin Mining (efter kl 22)

Equinor, Airbus, Deutsche Bank, Ford (efter USA-bérsernas stangning), Mercedes-Benz, Meta Platforms (efter USA-bérsernas stéangning), Qualcomm, Rockwell (fére USA-borsernas 6ppning),
Spotify, Unicredit

Mildef (kl 8.00), Millicom (ca kl 12.00), Securitas (kl 13.00), K-Fastigheter, Traton

Neste (kl 8.00), Amazon (efter USA-bérsernas stangning), Apple (efter USA-bérsernas stangning), Intel, L Oreal (prel datum), Pfizer, Samsung, Shell, US Steel (efter USA-bérsernas stangning),
Volkswagen

Exklusive utdelning: Fastpartner (1:25 SEK i D-aktie), NP3 (0:50 SEK i preferensaktie), SBB (0:11 SEK i A- och B-aktie), TGS (0,14 USD)
Astra Zeneca (kl 8.00), OX2 (kl 8.00), Sleep Cycle (kl 8.30), Atvexa, Medcap

BNP Paribas Exane, Procter & Gamble, Sony, Vale



Varldens borser

Lokal valuta (%) 6man Tlar 2022
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USA (S&PCOMP) 3 5 -7 -9 -8 -16
USA (Nasdaqg) 3 7 -8 14 -19 -24
Europa (STOXX 600) 3 5 -5 -8 -4 -11
Sverige (SIXRX) 6 7 -7 14 -16 -21
Tyskland (DAX) 3 1 -6 <15 -15 -17
Frankrike (CAC40) 3 5 -3 -10 -1 -1
Storbritannien (FTSE100) 2 3 -3 -1 8 1
Japan (TOPIX) 3 6 3 3 5 0
Hongkong (Hang Seng) 2 -1 2 15 -23 -10
Shanghai (CSI 300) 0 0 7 10 -16 -13
Indien (Sensex) 4 8 -1 -4 7 -3
Ryssland (RTS$) 0 -16 27 -6 -25 -26
Brasilien (Bovespa) 2 -1 -N -9 22 -6

Virlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2022
USA (S&PCOMP) 0 7 -1 1 8 -6
USA (Nasdag) 0 9 -1 -4 -4 -14
Europa (STOXX 600) 2 3 -4 -8 -2 -9
Sverige (SIXRX) 6 7 -7 14 -16 -21
Tyskland (DAX) 2 -1 -5 -5 -13 -15
Frankrike (CAC40) 2 3 -2 -10 1 -9
Storbritannien (FTSE100) 0 2 -2 -2 12 1
Japan (TOPIX) 2 7 4 -4 0 -5
Hongkong (Hang Seng) -1 0 9 -7 -N 1
Shanghai (CSI 300) -3 1 10 -6 -5 -7
Indien (Sensex) 2 8 1 -1 18 2
Ryssland (RTS$) -2 -15 36 -7 -11 -16
Brasilien (Bovespa) -2 -5 -17 1 -12 9

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

4 8 -5 13 -14 -23
Industri 4 6 -5 -9 -9 -13
Kommunikationstjanster 0 1 -7 -19 =27 -24
Kraftforsorjning 0 4 -5 0 7 -2
Material 4 -2 -14 -12 -1 -14
Dagligvaror 1 5 -4 -2 3 -4
Sallankopsvaror 5 9 -6 14 -19 -21
Fastigheter 3 4 - -9 -10 -15
Halsovard 0 5 -2 2 -1 -6
Bank och Finans 3 2 -8 -12 -4 -1
Energi 3 -2 -5 8 37 19

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

1 9 1 -5 -1 -15
Industri 2 7 -1 -4 0 -7
Kommunikationstjanster -3 2 -2 12 -16 -17
Kraftforsorjning -2 5 0 8 20 6
Material 2 -2 -1 -8 -2 -8
Dagligvaror -2 6 1 5 16 4
Sallankoépsvaror 3 10 -1 -7 -9 -13
Fastigheter 0 5 -6 -1 3 -6
Halsovard -3 6 4 10 13 3
Bank och Finans 1 3 -4 -6 8 -3
Energi 1 -1 0 15 53 28



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %
Sverige 2 ar 177 1,73 1,90 0,93
Sverige 5 ar 1,72 1,71 2,13 1,47
Sverige 10 ar 1,47 1,51 1,88 1,64
USA 2 ar 2,99 3,18 3,06 2,68
USA 5 ar 2,87 3,07 3,24 2,95
USA10 ar 2,78 2,93 3,16 2,91
EMU 2 ar 0,39 0,45 0,88 0,12
EMU 5 ar 0,65 0,75 1,40 0,70
EMU 10 ar 0,98 1,07 1,62 0,92
Japan 10 ar 0,16 0,20 0,24 0,25
Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt
USA Investment Grade 165 m 125 122
Eurozonen Investment Grade 212 16 15 13
Tillvaxtmarknader Investment Grade 184 153 166 156
USA High Yield 661 402 462 435
Eurozonen High Yield 836 500 540 522
Tilvaxtmarknader High Yield 2006 1795 1247 994
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,75
FED (USA) 1,75
ECB (Eurozonen) 0,50
BOE (Storbritannien) 125
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,25
BOR (Ryssland) 8,00
RBI (Indien) 4,90
PBOC (Kina) 13,25
Stibor 3M 1,50
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-0,13
017
0,32
1,00
1,55
1,75
-0,65
-0,38
-0,10
0,12

10-arssnitt
134

19

169

465

544

909

-0,32
-0,15
0,15
0,21
07
1,27
-0,72
-0,73
-0,46
0,00

-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 106,7 -1,2 2,4 54 N6 15,0 n2
EURUSD 1,02 15 -3,5 -51 -9,8 -13,2 -10,0
USDSEK 10,20 -2,8 1,4 6,8 n,2 17,8 12,7
EURSEK 10,44 -1.3 -2,1 14 0,2 2,2 14
GBPSEK 12,28 -1,2 -0,8 0,1 -1,2 3,1 0,2
DKKSEK 1,40 -7 -2,4 0,9 0,0 1,6 17
NOKSEK 1,03 -0,6 0,5 -39 -1.3 5,4 0,0
USDJPY 136,0 -1,8 0,1 5,9 19,7 23,5 18,1
USDCNY 6,77 0,0 0,7 43 6,7 4,6 6,2
REVEICIEC) Kurs 5 dag 1mén 3 mén 6 man 1ar 2022
Révaruindex 300,3 13 -7,6 -7.3 13,7 30,6 21,6
Olja (Brent) 1041 2,8 -6,8 -2,4 18,4 41,0 32,8
Olja (WTD) 99,5 0,0 -7,7 -3,4 14,6 38,0 32,2
Koppar 7 452,5 3,6 <151 -26,3 -25,0 =217 -23,3
Zink 29925 2,7 -15,4 -32,5 -17,7 18 -15,3
Guld 1731,0 15 -5,9 -10,2 -5,5 -4 -5,0
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 23,0 24,2 29,0 28,2 28,9 17,7 17,2
6



Taktisk allokeringsindikator
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Globala regioner
Nordamerika
Europa o
Asien/Stillahavet*®

Tillvaxtmarknader

Réntor - allokering
Stat & Bostader ®
Investment Grade

High Yield

Globala sektorer

IT

Industri

Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning ®
Material
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Bank och Finans
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*utvecklade marknader
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Lag risk Hog risk




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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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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