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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 pd www.soderbergpartners.se/newsroom/veckoanalysen




Marknad & Makro

Teknisk recession ett faktum i USA

Nasdaq fick en bra studs under veckan

Duvaktigt Fed gavstad dttechaktiema

Semestertider i Europa hindrade inte veckan som gick frin att vara en av de mest hiindelserika pa léinge, bade ur ett

110 marknads- och ett makroperspektiv. Fed genomférde ytterligare en trippelhdjning, USA niddes av nyheten om att de
befinner sig i en teknisk recession, och techjittarna visade hur man handskas med en rekordhég inflationstakt och kraftiga
100 rintehdjningar. Den nirmsta tiden kommer bade marknaden och makrostatistiken bli mycket intressant att félja.

En tredjedel av bolagen pa det amerikanska storbolagsindexet S&P 500 6ppnade sina bécker under veckan, och vi bjods pa
mycket intressanta insikter. | skrivande stund har 53 procent av bolagen pa indexet rapporterat, varav 77 procent av dessa har
wl slagit vinstestimaten, 4 procent har kommit in i linje med estimaten och 19 procent har underpresterat. Vi fick till exempel se

§ L Walmart rapportera samre an vantat och flagga for kommande prissdnkningar, medan exempelvis Apple slog férvantningarna
och levererade sina hogsta intakter nagonsin. Det har visar pa hur den héga inflationen slar hardast mot de som redan har det
tufft da kunderna till en lagpriskedja som Walmart maste minska sina kép, medan férséljningen av premiumprodukter inte
drabbas lika hart. Alphabet, Amazon och Microsoft kom alla in under sina respektive vinstestimat, men togs trots detta emot

B onz bz marZ | e | maZ |z mZ mycket val av marknaden da rapporterna 6verlag var starka. Viktigt att poangtera &r dven att tech-borsen Nasdaq sag med
——— Utveckling Nasdag Composite under iret gladje pa att Fed var nagot mer duvaktiga i sin kommunikation, och steg med 6ver 4 procent i onsdags. | Sverige rapporterade
Killo: Reflty Datastrea, SGderherg 5 Partners bland andra Hexagon och AstraZeneca som bade slog férvantningarna, dven om AstraZeneca mottogs ljummet.
Feds och marknadens estimat for styrréntan i USA ° °
Marknaden vantarsig rintesankningar under nasta ar MakrOStatIStlk

En mycket handelserik vecka vad géller makrostatistik inleddes med att indexet 6ver det tyska affarsklimatet, IFO,
presenterades. Detta sjonk mer &n vantat pa alla fronter, vilket bland annat beror pa de mycket hdga gaspriserna och en oro for
vad ett totalt stopp i gasflédet frdn Ryssland kan innebéra fér ekonomin. Detta féljdes upp med ett FOMC-mdte under tisdagen

E 3 och onsdagen, som kulminerade i en réntehdjning med 75 punkter fran Fed, samt i sedvanlig ordning en presskonferens med
g5 ¢ Feds ordférande Powell. | och med denna hojning ligger den amerikanska styrrantan nu i intervallet 2,25 - 2,5 procent, vilket
%2,5 1 . Powell under sitt tal konstaterade &r att betrakta som en neutral niva. Vidare kommunicerade Powell att kommande

S5 réntehdjningar kommer bero pd utfallen i kommande statistik, och dsyftar da framst inflations- samt arbetsmarknadsdata.

- 104 Marknaden férvantar sig nu att Fed &r sa pass framtung i sin rintehéjningscykel att man kommer genomféra sin férsta

réntesdnkning redan maj nasta ar. Under torsdagen bjdds vi pa preliminir svensk BNP-statistik, som visade pa en mycket god
tillvaxttakt om 1,4 procent fran Q1 till Q2 i ar. Dystrare var det i USA, dar BNP uppriknat till rstakt sjonk med 0,9 procent under

2022 2023 2024 Lingsikt Q2, vilket markerar det andra kvartalet i rad med sjunkande BNP och ddrmed en teknisk recession. Det rader delade meningar
— Feds medianprognos Marknadens inprisade rntchainingar om hur en recession ska definieras, da Financial Times deklarerade att USA de facto befinner sig i recession, medan NBER som
Kl Refinite Datastream, Séderberg & partners officiellt deklarerar recessioner i USA inte gér detta sa linge arbetsmarknaden fortsatter vara lika stark som den &r idag.
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Inte bara nuvarande kvartal som paverkar aktiekursen
Amazon, Alphabetoch Microsoftmissade allasina vinstestimat, men stegénds kraftigt
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Mycket stram arbetsmarknadi USA
* 1000 antaletlediga tjanster dverstiger antalet arbetssokande med ver 5 miljoner
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Finansiella marknader

Na&r vi nu ar ungefar halvvags genom rapportsasongen tycks bolagens resultat och guidning infér framtiden ge ett storre
utslag @n under rapportsdsongen fér Q1, dven om makroekonomiska faktorer fortsatt far ett stort genomslag pa
marknaden. Det framgar ocksa att resultatet kontra estimaten i innevarande kvartal inte &r allt, utan att framtidssynen
som bolagen kommunicerar &r minst lika viktig. Amazon steg exempelvis dver 10 procent i fredags efter att de slappt sin
rapport torsdag kvall, trots att de gjorde en ovantad forlust under kvartalet. | deras fall berodde en stor del av forlusten
pa att elbilstillverkaren Rivian som Amazon &ger en stor del av sett sin aktie falla kraftigt, men det visar dnda pa att
marknaden tar in en mer komplett syn av hur bolagen mar. Darfor blir det fortsatt intressant att hora hur féretagen sjilva
bedomer att de mar i radande marknadsklimat, och hur de bedomer att de kan prestera framgent. Samtidigt kan man
konstatera att nir marknadens prissattning pa kommande héjningar fran Fed nu faller tillbaka nagot sa ar det manga
bolag som gynnas av detta. Det blir darfér dven intressant att se hur kommande makrostatistik, bland annat i form av
nasta veckas arbetsmarknadsdata, paverkar marknaden.

Makrostatistik

Efter att féregdende vecka var hektisk pd makrofronten sa rivstartar denna vecka med slutgiltiga inképschefsindex for
tillverkningssektorn fran stora delar av varlden idag under mandagen. ISM fér den amerikanska tillverkningssektorn vintas
halla uppe 6ver 50 och landa pa 52,9, medan exempelvis indexet for tillverkningssektorn i Eurozonen viéntas landa pa 49,6, och
saledes indikera kontraktion. M&ndagen bjuder Zven pa tysk detaljhandelsstatistik, dir detaljhandeln i reala termer vintas ha
fallit med hela 8 procent i juni i ar jamfort med foregaende ar. Detta beror saklart till stor del pa den héga inflationstakten, men
dr inget gott tecken for den tyska ekonomin. Direfter bjuder tisdagen pa statistik i form av JOLTS, som mater antalet lediga
jobb i USA. D3 allt fler bolag antingen bérjat minska sin personalstyrka eller minska antalet tjanster som de dmnar tillsitta
skulle en minskning fran féregaende manads 11,25 miljoner lediga jobb inte forvana. Givet att antalet arbetssokande ligger kring
6 miljoner sa vore det dock inget stort problem f6r arbetsmarknaden om antalet lediga jobb minskade nagot. Pa onsdag far vi ta
del av slutgiltiga inkdpschefsindex f6r tjanstesektorn och de aggregerade indexen, for att komplettera bilden fran mandagen.
Torsdagen &r relativt handelselos bortsett fran att Bank of England vantas hoja réntan med ytterligare 25 punkter, men
fredagen avslutar veckan med ytterligare intressant statistik i form av amerikansk arbetsléshet samt non-farm payrolls.



Borskalender

Bors- & bolagshandelser

MANDAG
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Akelius

Activision Blizzard (prel datum), Arconic (prel datum), HSBC

Bors: Torontobdrsen stangd

IPC (kl 7.30), Acast, Coinshares, Paradox

AMD (efter USA-bérsernas stangning), BP, Caterpillar (fére USA-bérsernas 6ppning), Cummins, Electronic Arts (efter USA-bérsernas sténgning), Kennametal (fére USA-bérsernas 6ppning), Paypal
(efter USA-boérsernas stangning), Pfeiffer Vacuum, Starbucks (efter USA-bérsernas stangning)

BMW, Commerzbank, Ingersoll-Rand (efter USA-bérsernas sténgning), Kléckner, Moderna (fére USA-bérsernas 6ppning), Nintendo, Société Générale

Active Biotech (kl 8.30)

- Alibaba (fére USA-bérsernas 6ppning), Amgen, Bayer, Block (efter USA-bérsernas stangning), Credit Agricole, Eli Lilly (fére USA-bérsernas 6ppning), Lufthansa, Marathon Oil, Mondi, Next
(operativ uppdatering), Nippon Steel (efter Torontobdrsens stangning), Sappi, Schaeffler, Toyota, Twilio (efter USA-bérsernas stangning), Voestalpine, Zalando

Exklusive utdelning: Akelius (0:025 EUR), Volati (10:00 SEK i preferensaktie)

Orrén Energy (kl 7.30), Synact Pharma, Xspray

Aurubis, Canopy Growth (fére Torontob&rsens 6ppning), Draftkings (fore USA-bérsernas 6ppning), Goodyear (fére USA-bérsernas 6ppning)



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man lar 2022
Utvecklade marknader 4 7 -1 -8 -9 -14
USA (S&PCOMP) 4 8 0 -6 -5 -13
USA (Nasdaq) 5 M 1 10 -16 -20
Europa (STOXX 600) 3 6 -2 -4 -3 -8
Sverige (SIXRX) 3 10 -2 -9 -15 -19
Tyskland (DAX) 2 4 -4 -2 -14 -15
Frankrike (CAC40) 4 7 1 -5 0 -7
Storbritannien (FTSE100) 2 2 -1 2 9 3
Japan (TOPIX) -1 2 2 5 3 -1
Hongkong (Hang Seng) -2 -8 -2 -2 -21 -12
Shanghai (CSI300) -2 -5 6 -7 -12 -14
Indien (Sensex) 3 9 2 2 n 0
Ryssland (RTS$) -3 -19 6 -19  -29 -28
Brasilien (Bovespa) 4 4 -4 -8 -18 -2
IT 4 10 0 -10 -1 -20
Industri 4 9 1 -3 -6 -10
Kommunikationstjanster 1 0 -4 18 -27 -24
Kraftforsorjning 5 6 2 6 n 2
Material 4 2 -10 -7 -10 -10
Dagligvaror 1 3 -2 0 4 -3
Sallankopsvaror 3 10 1 -8 -17 -18
Fastigheter 4 5 -4 -5 -6 -12
Hélsovard 1 3 1 3 -1 -5
Bank och Finans 2 3 -3 -10 -3 -9
Energi 8 5 4 13 45 28

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3maén 6man lar 2022
USA (S&PCOMP) 4 8 5 2 13 -2
USA (Nasdaq) 5 M 5 -2 1 -10
Europa (STOXX 600) 3 3 -1 -5 0 -7
Sverige (SIXRX) 3 10 -2 -9 -15 -19
Tyskland (DAX) 1 1 -4 13 -12 -14
Frankrike (CAC40) 3 4 1 -6 3 -6
Storbritannien (FTSE100) 3 2 0 0 13 4
Japan (TOPIX) 1 5 3 -2 1 -4
Hongkong (Hang Seng) -2 -8 1 -6 -7 -1
Shanghai (CSI 300) -1 -6 7 -5 0 -9
Indien (Sensex) 3 8 2 4 24 5
Ryssland (RTS$) -3 -19 10 -2 -15 -19
Brasilien (Bovespa) 9 4 -5 4 -5 19
IT 4 10 4 -4 3 -1
Industri 4 9 4 1 5 -3
Kommunikationstjanster 1 0 -1 13 -15 -16
Kraftforsorjning 5 5 5 12 26 12
Material 4 1 -8 -3 0 -4
Dagligvaror 1 3 1 5 18 5
Sallankopsvaror 3 10 4 -4 -5 -N
Fastigheter 4 6 -1 1 9 -3
Hélsovard 1 3 5 9 14 4
Bank och Finans 3 3 0 -5 10 -1
Energi 8 4 7 18 63 38




Ovriga tillgingsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA 10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 ar

Kreditspreadar (rantepunkter)

USA Investment Grade 165
Eurozonen Investment Grade 212
Tillvaxtmarknader Investment Grade 184
USA High Yield 661
Eurozonen High Yield 836
Tilvéxtmarknader High Yield 2006
Styrrantor (%) Idag
Riksbanken 0,75
FED (USA) 2,50
ECB (Eurozonen) 0,50
BOE (Storbritannien) 1,25
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,25
BOR (Ryssland) 8,00
RBI (Indien) 4,90
PBOC (Kina) 13,25
Stibor 3M 1,36
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yield %

1,68
1,58
135
2,92
2,70
2,64
0,28
0,44
0,77
0,12

1,77
172
1,47
2,99
2,87
2,78
0,39
0,65
0,98
0,16

1-arssnitt

m
116
153

402
500
1795

1,79
197
1,87
3,07
317
3,09
0,69
122
1,51
0,23

3-arssnitt
125

ns5

166

462

540

1247

118
1,60
1,71
2,65
2,91
2,89
013
0,64
0,90
0,23

5-arssnitt
122

n3

156

435

522

994

-0,10
0,22
0,37

116
1,62
1,78

-0,63

-0,36

-0,08
0,15

10-arssnitt
134

1o

169

465

544

909

-0,32
-0,19
on
0,18
0,72
127
-0,76
-0,77
-0,50
0,00

-0,19
0,08
0,24
0,66
1,25
1,50
-0,66
-0,45
-0,18
0,07

Valutor

Valutor (%)

Dollarindex 105,9
EURUSD 1,02
USDSEK 10,20
EURSEK 10,40
GBPSEK 12,41
DKKSEK 1,39
NOKSEK 1,05
USDJPY 133,7
USDCNY 6,74
Ravaror (%) Kurs
Ravaruindex 3121
Olja (Brent) 1071
Oljia (WTD 99,2
Koppar 7917,5
Zink 33085
Guld 17642

Volatilitet (niva) Kurs
VIX-index 21,3

5 dag Tman 3 man 6 man
-0,8 0,8 2,9 89 15,3 10,4
-0,3 -2,7 -3,3 -8,7 -14,2 -10,3
-0.1 -0,1 41 81 19,2 12,6
-0,4 -2,7 0,6 -1,3 2,3 1,0
1,0 0,3 0,9 -1,9 3,8 12
-0,3 -29 0,6 -1,2 18 14
2.3 14 0,0 -01 7,2 2,3
-1,8 -2,3 3,2 16,0 219 16,1
-0,4 0,6 23 58 4,2 57
5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2022
39 -23 -4,9 16,1 32,7 26,3
3,8 -7,8 -0,7 191 40,7 36,7
15 -1,2 -5.3 12,4 34,7 319
6,2 -5,8 -19,0 -16,7 -19,4 -18,6
10,6 -1,5 -19,4 -8.3 10,4 -6,4
19 -29 -7,6 -11 -3,6 -3,2

5 dag 1man 3 man 6 man
23,0 28,2 33,4 27,7 17,7 17,2



Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

Tillgangsslag
Nordiska aktier
Globala aktier
Réntor O

Alternativa
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Globala regioner
Nordamerika
Europa ®
Asien/Stillahavet*

Tillvéaxtmarknader

Globala sektorer

IT

Industri

Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning O
Material

Dagligvaror o
Sallankopsvaror

Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Energi o

*utvecklade marknader

Réntor - allokering
Stat & Bostader ®
Investment Grade

High Yield

Réntor - exponering

Ranterisk
Valutor
usD SEK
EUR SEK
EUR usD
Alternativa
Lag risk Hog risk




Om Sdderberg & Partners

SODERBERG & PARTNERS grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella radgivare och formedlare av forsakringar
och finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat tjanstepensionsradgivning, forsakringsradgivning

och forsakringsformedling samt

kapitalradgivning och kapitalforvaltning. Vi utvecklar och erbjuder dven digitala verktyg for bland annat finansiell

radgivning och for I6ne- och férmanshantering.

Tel: 08-45150 00
Mail: info@soderbergpartners.se

Tjanstepension

Skraddarsydda pensionsldsningar med laga
avgifter och férenklad administration, for dig och
dina medarbetare.

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslosningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

Loner & Férmaner
— Lonehantering och formansportal for hantering av
— kommunikation av féretagets formaner. Tjdnsterna
— e— kan anvédndas i kombination eller oberoende av
— — Varandra.
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Foretagsforsakring

Utifrdn en detaljerad riskanalys hjélper vi dig att
utforma ett optimalt férsékringsskydd till
foretaget.

Institutionell radgivning

Radgivningen till institutioner, kommuner och
landsting om pensionskapital liksom andra
former av kapitalférvaltning.
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OM VECKOANALYSEN

Viktig information

Denna analys &r 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 tillférlitliga. Data i tabeller och grafer sammanstills hos Nyhetsbyran Direkt och anvands delvis som underlagi analysen. Andra kallor till information
som ligger till grund fér analysen kan vara bol: ‘mation och anal . Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information eller ta pa sig nagot ansvar fér
fullstandighet. Vid de tillféllen som en potential i aktien eller en férvéantat framtida malkurs anges ligger en eller flera kvantitativa varderingsmodeller i grunden. Beroende pa bolagets
verksamhetsstruktur och mognadsgrad gors en bedémning av huruvida en nyc imfc 16 dell eller annan vérderir ar relevant. Dessa anvands dven som underlagi
betygsattningen som &r en helhetsbedémning av aktiens forutsattningar att avvika fran den breda aktiemarknadens utveckling. Om inte annat anges &r 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 saledes inte som en
delkomponent i aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som féljer efter det att bolagets hallbarhetsrapport har lanserats.

relse, k

Syftet med analysen &r att ge Séderberg & Partners kunder allman information och analysen utgér saledes inte en rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bor inte ensam ligga till
grund for ett investeringsbeslut. Investerare bér séka finansiell radgivning angdende lampligheten i att investera i de virdepapper eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i
denna analys och bér forstd att uttalanden om framtidsutsikter inte nédvéndigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat. Placeringar i vardepapper
innebér 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 férluster, inklusive men inte begransat till, forlorad och utebliven vinst, som kan t till foljd av anva av
denna rapporteller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvéndning utan Séderberg & Partners féregaende godkénnande.

Soderberg & Partners hantering av intr inom investeringsr &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 ror analytiker eller Séderberg & Partners som bolag.
Riktlinjernainnehaller regler om, bland annat men inte begrénsat till, férbud mot gynnsamma rekommendationer, reglering av egen handel avseende de instrument som en analys omfattar (d&r
handel inte far ske forrén det att tva handelsdagar forflutit fran att den aktuella analysen gjorts tillgénglig fér mottagarnaav den) samt ett generellt férbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattari strid med géllande rekommendationer. Det kan férekomma att analytiker eller nérstaende personer har innehav i de virdepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Om
den som utarbetat eller ansvarar fér rekommendationen eller nagon nérstaende juridisk person har ett vésentligtintresse i det finansiellainstrument som rekommendationen avser anges detta
tydligtianalysen. Vid osdkerhet i fréga om intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktérens behandling.

Soderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se
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