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Marknad & Makro

Inflationen i fokus

Halva nedgangen aterhamtad
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Fortsatt aterhimtning pa de globala aktiemarknaderna under en vecka dir allt fokus aterigen har varit pa inflationen och vad
centralbankerna kan téinkas géra framat.

Efter juli manads kraftiga aterhamtning fick aktiemarknaderna anyo fart under veckan som gick. Fullt fokus lag férstas pa den
amerikanska inflationen som kom in lagre @n vantat. En valbehovlig lattnad for marknaderna dar aktier steg och den amerikanska
dollarn f6ll, en vélbehovlig respit for omvarlden. Initialt foll dven marknadsrantor, framfor allt i kortare I6ptider, men sett 6ver
hela veckan blev det inga storre ranterorelser i USA. Aven svensk inflation presenterades under fredagen vilket fick svenska
rantor i kortare loptider att falla tillbaka. Under sommaren har marknaderna tydligt skiftat fokus bort fran inflation till att
fokusera mer pa tillvéxtutsikterna. Den 6kade oron kring vad centralbankernas rantehéjningar kan géra for skada pa ekonomin
har satt en tydlig pragel, varfér battre (eller mindre daliga) nyheter kring inflationen ger 6kat hopp om kursandringar fran
centralbankshall. Bolagens kvartalsrapporter &r i princip nu férbi och aterigen vittnar bolagen om att de lyckats parera 6kade
kostnader och bibehallit marginalerna. | USA har nu cirka halften av nedgangen atertagits medan vi i Sverige endast har atertagit
en tredjedel. Ser man historiskt brukar sadana rérelser innebédra att man nu har sett bérsbotten fér innevarande cykel, men
osvuret ar forstas béast.

Makrostatistik

Under féregaende vecka handlade i princip allt om inflation. Den amerikanska inflationen kom in lagre &n vantat pa 8,5 procent
vilket var lagre an féregaende manads 9,1 procent. Pa manadsbasis var inflationen helt stilla och det &r framfor allt ordentliga fall
i bensinpriset som bidragit till Iagre kostnadsdkningstakt, men dven tjdnste- och varupriser éverraskade pa nedsidan. Ser man till
den viktigare kérninflationen, dér mat- och energipriser exkluderats, sa var dven den lagre dn vantat dven om den steg med héga
0,3 procent under manaden. Jamfért med ett ar sedan steg karninflationen med 5,9 procent, en tangering av féregaende manads
noteringar. Centralbankerna kommer forstas fortsatta att hoja rantan och i USA hinner vi fa ytterligare en inflationssiffra fére
motet i september. Men redan nu kan man nog bérja fundera pa om det verkligen blir en héjning med 75 punkter eller om 50
punkter racker. Aven i Sverige presenterades inflationssiffror for juli manad och &ven har kom inflationen in ldgre dn véntat.
Inflationen med fast ranta, KPIF, f6ll med 0,2 procent under juli och priserna steg darfér med 8,0 procent jamfért med for ett ar
sedan. Det &r en lagre 6kningstakt jamfort med i juni da prisékningstakten uppgick till 8,5 procent. Férvantningarna &r dock att
inflationstakten fortsatter stiga under hdsten. Exkluderar man energipriser sa steg priserna daremot med 0,4 procent under juli
men dven det var ligre dn vad bedémare hade riaknat med. Arstakten steg dirmed fran 6,1 till 6,6 procent. Den lagre
Okningstakten i inflationen ger visst andrum f6r Riksbanken och réntor med kortare I6ptider foll under fredagens handel.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro
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10, Ett fortsatt stort makrofokus &r att vanta och de tvdra marknadskasten bestar sannolikt ytterligare en tid.
0 120 Centralbankernas inflationsbekdmpning har pa kort tid medfért ett nytt investeringsklimat och finansmarknaderna har av
' o allt att déma ett flertal osdkra scenarier att férhalla sig till och prissatta. Ravarupriserna ar ett exempel dar utvecklingen
95 varit slagig under aret. Oljepriset rusade exempelvis i samband krigsutbrottet men handlas nu pa samma niva som innan
90 100 invasionen. | ett marknadsperspektiv &r den radande osédkerhetsspiralen med hég inflation och centralbankernas atgarder
for att motverka denna dominerande, da malmedveten inflationsbekdmpning med distinkta réantehdjningar riskerar att ge
&3 90 en rejidl ekonomisk inbromsning. Samtidigt visar den senaste veckans marknadsrérelser pa att férvantansbilden
80 betrdffande inflationstakten var val hég och det finns flera skél att tro att takten nu avtar. Pa bolagsfronten uppvisas
74 80 fortsatt god vinsttillvixt och med lagre kurser har virderingarna kommit ned. Tillvixtprognoserna fér nista ar har dock
successivt reviderats ned och dven om féretag i varierande grad kan paverka sin intjaning &r makromiljén utmanade
7022 b2z mar2z a2z mm22 jn2z jul22 7 framdver. Finansmarknadens framatblickande natur inneb&r samtidigt att nuvarande osédkerhet helt eller delvis &r prissatt

Crude Oil WTI U$/BBL (RH Scale) Copper U$/MT, (LH Scale) och att det framférallt &r fordndringar i nuvarande antaganden som kommer att ge marknadspaverkan.

Kalla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

USA: NAHB och husbyggande

Makrostatistik

Veckans makrostatistik inleds idag, mandag, med bland annat japansk BNP-tillvixt och sydkoreanska import och export
utveckling i juli. Frdn USA presenteras NAHB, ett sammanstéllt index éver husmarknaden. Den amerikanska husmarknaden har
mattats av distinkt de senaste manaderna och pressas av stigande bordntor samt héga byggkostnader. Pa tisdag presenteras
utfallet av det tyska ZEW-indexet. Omsvingningen i det tyska sentimentsindexet har varit total under aret, da indexutfallet
rort sig fran + 51,7 i januari till f6rra manadens - 53,8. Tidigare har nivaer pa - 50 eller mer varit fallet vid pandemiutbrottet
2020 samt vid Euro-krisen 2011 och finanskrisen 2008. F6r augusti férvantas en férsamring till - 60, vilket indikerar att
marknadsférvantningarna ar rejdlt negativa. Fran USA presenteras industriproduktionen under juli, dar en tillvaxt pa 0,2
procent vintas. Pa onsdag far vi bland annat ta del av brittiska konsument- och producentpriser och den amerikanska
o o detaljhandels statistiken f6r juli. Veckans statistikskord avslutas med Philly Fed-index och férsaljningen av befintliga bostader
O‘)_Oiosta;’:bygg:jde(é‘:iakt ioa) 1o 16 w20 2 fran USA pa torsdag samt tyska producentpriser pa fredag.

= NAHB housing market index (h.a.)
Antal bygglov (arstakt, v.a.)
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Maha Energy

Stammor: Fortinova (extra), Transtema (extra) Exklusive utdelning: Eastnine (0:75 SEK)

Fasadgruppen (kl 7.30), Revolutionrace (kl 7.30), Garo (kl 8.30), Viking Supply Ships (kl 8.30), Immunovia, Storskogen, Troax

Pandora (kl 7.30), Jyske Bank (ca kil 8.00-8.30), Demant, GIG (fére borsoppning), Walmart (ca kl 13.00), BHP, Home Depot (fore USA-borsernas 6ppning)

Stdmmor: Hybricon (extra), Implementa Sol (extra) Exklusive utdelning: Aker BP (0,525 USD)

Ferronordic (kl 7.30), Genova Property (kl 8.00), Concordia, IAR Systems, New Wave, Sintercast

Aker (kl 7.00), REC Silicon (kl 7.00), Selvaag Bolig (kl 7.00), Lundbeck (kl 7.30), Carlsberg () (kl 8.00), Coloplast (ca kl 12.00), Next Biometrics, Royal Unibrew, Cisco (efter USA-b&rsernas
stangning) (kl 22.30), TJX

Stammor: EQL Pharma, Streamify (extra)

Ambea (kl 7.00), Fastator (kl 7.30), Nordisk Bergteknik (kl 7.45), Arla Plast (kl 8.00), Humana (kl 8.00), John Mattson (kl 8.00), Karnov (ca kl 8.00), Sensys Gatso (kl 8.30), Ascelia Pharma, BTS,
Calliditas, Catena Media, Elos Medtech, Empir, Endomines, Nibe, Novotek, Ovzon, Railcare, Starbreeze

GN Store Nord (kl 7.00-7.30), Kojamo (kl 7.00), Veidekke (kl 7.00), Green Mobility, Global Fashion Group

Stammor: Dataproces, ES Group (dndrat datum fran 19 augusti), Saniona (extra)

Bjorn Borg (kl 7.30), Tobii (kl 7.30), Duroc (kl 8.30), Abliva, Beijer Alma, Bure, Catella, Christian Berner, Egetis Therapeutics, Fortnox, Holmen, Image Systems, Karolinska Development, Medivir,
Nanologica

Prosafe (k| 7.00), FLSmidth (kl 7.30-8.00), Deere



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man 1lar 2022
USA (S&PCOMP) 3 12 9 -2 -3 -9
USA (Nasdaq) 3 16 15 -5 -N -16
Europa (STOXX 600) 1 6 5 -4 -4 -7
Sverige (SIXRX) 3 6 4 -10 -16 -19
Tyskland (DAX) 2 7 0 -N -13 -13
Frankrike (CAC40) 1 8 7 -4 -2 -6
Storbritannien (FTSE100) 1 5 5 0 8 4
Japan (TOPIX) 1 5 8 2 3 0
Hongkong (Hang Seng) 0 -3 6 -7 -22 -12
Shanghai (CSI300) 1 -2 8 -7 -14 -14
Indien (Sensex) 2 n 13 3 10 3
Ryssland (RTS$) 4 -2 -1 -23 -30 -29
Brasilien (Bovespa) 6 15 7 -1 -7 8

Virlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter
Halsovard

Bank och Finans
Energi

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2022
Utvecklade marknader 3 8 4
USA (S&PCOMP) 3 S 1 8 15 2
USA (Nasdag) 3 12 16 5 4 -5
Europa (STOXX 600) 2 5 4 -5 -2 -6
Sverige (SIXRX) 3 6 4 -10 -6 -19
Tyskland (DAX) 3 6 0 -1 -1 -12
Frankrike (CAC40) 2 7 6 -5 1 -4
Storbritannien (FTSE100) 2 3 5 -1 n 5
Japan (TOPIX) 3 4 5 -2 0 -2
Tillvaxtmarknader 2 2 -7 -4 -5
Hongkong (Hang Seng) 0 -6 -9 -8 -1
Shanghai (CSI 300) 1 -5 10 -3 -3 -8
Indien (Sensex) 2 7 n 8 20 9
Ryssland (RTS$) 4 -5 0 -5 -18 -19
Brasilien (Bovespa) 8 18 9 12 13 33
2 12 2 -7
Industn 3 10 10 5 5 1
Kommunikationstjanster 3 2 4 -6 -13 -12
Kraftforsorjning 3 5 8 18 26 15
Material 5 8 0 -2 3 0
Dagligvaror 1 1 3 7 17 7
Sallankoépsvaror 3 n 17 0 -1 -7
Fastigheter 3 5 8 5 9 -1
Halsovard 1 0 7 n 12 5
Bank och Finans 4 7 7 -3 9 4
Energi 7 10 4 15 62 40




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 &r

Kreditspreadar (rantepunkter)

USA Investment Grade 141
Eurozonen Investment Grade 177
Tillvaxtmarknader Investment Grade 197
USA High Yield 463
Eurozonen High Yield 680
Tilvaxtmarknader High Yield 1563
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,75
FED (USA) 2,50
ECB (Eurozonen) 0,50
BOE (Storbritannien) 1,75
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,75
BOR (Ryssland) 8,00
RBI (Indien) 5,40
PBOC (Kina) 13,75
Stibor 3M 1,52
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yield %

1,75
1,61
1,41
3,25
2,98
2,85
0,52
0,65
0,93
0,19

1,88
1,70
1,45
3,25
298
2,84
0,47
0,63
0,90
017

1-arssnitt

18
128
158
424
540
1864

1,40
1,49
137
3,08
3,03
2,96
0,34
0,70
1,09
0,21

3-arssnitt
126

n8

168

467

548

1295

1,21

1,61
173
2,52
2,78
2,83
0,06
0,54
0,87
0,25

5-arssnitt
123

ns

158

439

531

1027

0,02
0,51
0,64
1,52
1,87
196
-0,37
0,02
0,26
0,22

10-arssnitt
133

19

168

465

541

927

-0,30
-0,14
014
0,23
0,83
135
-0,75
-0,76
-0,50
0,03

-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 méan 6 mén 1ar 2022
Dollarindex 105,6 -0,9 -2,3 0,7 9,9 13,5 101
EURUSD 1,02 0,8 19 -1,6 -10,2 -12,7 -9,9
USDSEK 10,22 0,1 -3,2 12 10,4 17,6 12,9
EURSEK 10,47 0,9 -1,3 -0,4 -0,8 2,7 17
GBPSEK 12,38 0,6 -1,3 0,3 -1,6 3,0 1,0
DKKSEK 1,40 0,4 -2,4 -1,8 -1,7 2,0 1,7
NOKSEK 1,06 2,0 2,0 33 0,8 8,2 3,5
USDJPY 133,7 -1,2 -2,2 4,4 15,4 21,2 16,1
USDCNY 6,73 -0,2 0,0 -0,8 59 4,0 57
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1maén 3 mén 6 man 1ar 2022
Révaruindex 313,9 4,5 6,6 -3,0 12,2 36,1 271
Olja (Brent) 98,3 3,5 -1,3 -8,7 3,9 37,5 25,4
Olja (WTD) 97,6 6,4 -0,2 -8,1 4,8 41,3 29,8
Koppar 8091,5 2,8 10,0 -11,0 -17,9 -14,5 -16,8
Zink 3589,0 2,9 19,0 17 -1,0 19,9 1,6
Guld 1794,5 11 3,6 -2,6 -2,1 2,6 -1,5
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 19,5 21,2 273 31,8 27,4 15,6 17,2
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Tillgangsslag
Nordiska aktier
Globala aktier
Réntor [

Alternativa
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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

Dagligvaror o
Sallankdpsvaror

Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Energi o

*utvecklade marknader

Rantor - exponering

Ranterisk
Valutor
UusD SEK
EUR SEK
EUR usb
Alternativa
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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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

Tactical Asset Allocation
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