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Lyssna dven pd podcasten Veckoanalysen ddr du varje tisdag far det senaste inom bérs och makroekonomi —
allt pa 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pad www.soderbergpartners.se/newsroom/veckoanalysen




Marknad & Makro

Mycket turbulent pa de finansiella marknaderna

Starkaste dollarn pé 20 &r Det ir just nu mycket turbulent pa de finansiella marknaderna, och iven om det ir litt att fokusera pa aktiemarknaden s
1o L) tvingades den dela rampljuset med rintemarknaden och valutamarknaden under veckan som gick. Aven de europeiska
105 4 gaspriserna visar pa stor volatilitet, och da detta hér samman med energikrisen i Europa och ingen ljusning finns i sikte

bedomer vi att det kan paverka marknaden en tid framéver.

95 1 Saval i Sverige som pa global niva f6ll aktiemarknaderna under féregaende vecka, dven om fredagen bjéd pa en stark
aterhamtning i Sverige da Stockholmsbérsen sténgde 2,53 procent upp. Det var dock inte bara aktier som hade en turbulent
vecka, utan dven rantor och valutor har varit volatila. Fed-ordférande Powells hékaktiga tal i Jackson Hole under fredagen den
26:e augusti praglade utvecklingen pa rantemarknaden under foregaende vecka, vilket fick den tvaariga amerikanska
80 | statsobligationsrantan att na den hégsta nivan sedan november 2007. Den stigande réntan tillsammans med oron som rader pa
de finansiella marknaderna agerade aven std at den amerikanska dollarn. Den handelsviktade dollarn nadde under féregaende
vecka den hdgsta nivan pa 20 ar, och mot den svenska kronan har dollarn stigit med hela 18,2 procent under aret. Saledes har
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N o w Y B 1 e u a w den svaga kronan agerat stéd for svenska investerare i amerikanska aktier. Detta da man far fler kronor f6r varje dollar om man
—— DXY (Handelsvikiad dollar) saljer amerikanska aktier, som handlas i dollar, och vaxlar tillbaka till svenska kronor.
| I kanska akt handlas i doll h vaxlar tillbaka till kak
Kiéilla: Refinitiv Datastream, Sdderberg & Partners
Fortsatt mycket stram amerikansk arbetsmarknad Ma krostatistik
*x 1000 Antaletlediga jobb stegigen i juli

25 4
Foregdende veckas makroschema inleddes pa tisdagen med att vi bjéds pa konjunkturbarometern fér augusti.

Konsumentfortroendet 6kade marginellt fran 56,1 till 56,3, vilket fortsatt indikerar mycket deppiga konsumenter. Samtidigt féll
den dvergripande barometerindikatorn fran 101,4 till 97,5, och ligger nu under sitt historiska snitt fér férsta gdngen sedan januari
2021. Under tisdagen fick vi dven ta del av konsumentfértroendet i Eurozonen, som steg fran -27,0 till -24,9, men alltsa fortsatt
ligger pa mycket laga nivaer. Konsumenterna i Eurozonen kdmpar i stor utstrdckning med samma problem som konsumenterna i
Sverige, men de tampas med annu hogre elpriser an i Sverige samt till och med eventuella elransoneringar. Tisdagen bjod dven
101 pa preliminar inflationsstatistik fran Tyskland, som enligt mattet KPI stigit fran 7,5 till 7,9 procent. Slutligen bjéd den fullspidckade
tisdagen pa statistik for antalet lediga jobb i USA, som &kade fran 10,7 till 11,24 miljoner. Torsdagen bjdéd sedan pa
inkdpschefsindex foér tillverkningssektorn, dér indexet fér Eurozonen kom in marginellt sémre &n véantat pa 49,6 mot vintade
49,7. Det amerikanska indexet éverraskade dock positivt nér det landade pa 52,8 mot vintade 52,0, och dven delkomponenterna
skickade positiva signaler. Veckan avslutades med mer amerikansk arbetsmarknadsdata, dar antalet nya jobb kom in marginellt
e Ledigh jobb = Antal arbatssdkands hégre an vantat pa 315 000 mot 300 000, samtidigt som arbetslésheten nagot ovantat steg fran 3,5 till 3,7 procent. Den
Kilo: refinitis Oatastream, Séderbery & Parmners amerikanska arbetsmarknaden &r oerhért stram, och marknaden reagerade pa ett sitt som antyder att statistiken var svartolkad.
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Ater stigande réantor efter sommaren
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Kiéilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Portners
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Finansiella marknader

Turbulensen pa de finansiella marknaderna fortsatter da jakten pa ny makroekonomisk information rullar vidare. All
information som kan ge en férvissning om hur centralbankerna kommer att agera nagelfars. Denna vecka kommer
marknaden aterigen préglas av centralbanker da ECB |[dmnar réntebesked pa torsdag. Under sommaren f6ll réntor i ldngre
I6ptider relativt mycket, nagot som reverserats kraftigt under augusti och hittills i september. Bade den svenska och tyska
rantan har stigit till ndra toppnivaer fran i juni, nagot som paverkar alla finansiella marknader. Helt avgérande framover
ar huruvida centralbankerna kan orkestrera en mild lagkonjunktur fér att fa bukt med inflationstrycket, eller om de kastar
oss in i en global recession. ECB och Riksbanken ligger efter USA i atstramningarna sa att ECB hojer pa torsdag kommer
inte paverka marknaderna namnviart, men man kan anda dverraska genom till exempel extra stora héjningar eller en
sarskilt hokaktig presskonferens. Utsikterna fér Europa pressas dessutom extra mycket av energikrisen som det
dessvérre inte verkar finnas nagon ljusning kring. Under slutet av férra veckan tillkom ytterligare ryska gasstérningar
vilket kommer pragla bade gaspris och marknadssentiment kortsiktigt.

Makrostatistik

Efter att inképschefsindex fér tillverkningsindustrin presenterats forra veckan sa inleds denna vecka med motsvarande
manadsvisa index for tjanstesektorn. Till skillnad mot till exempel USA sa har den svenska servicesektorn hallit upp huméret
battre an tillverkningssektorn men vi kan férvanta oss fortsatta fall, dock fran hégre nivaer. Under mandagen sa ska &ven
Storbritanniens nya premidrminister utses och opinionsmétningarna pekar tydligt pa Liz Truss. Pa onsdagen far vi en skérd med
svensk tillvaxtstatistik fran SCB, bland annat den manadsvisa BNP-indikatorn for juli. Vi far dven den slutliga statistiken for
tillvéxten inom Eurozonen fér det andra kvartalet. De preliminéra siffrorna pekade pa en ovantat hég tillvixt om 0,6 procent i
kvartalet och 3,9 procent ar éver ar. En nedrevidering vore inte otinkbart. Veckans stora héjdpunkt kommer aterigen fran
centralbankshall dd ECB lamnar rantebesked under torsdagen. Under métet i juli dverraskade ECB marknaden nagot da man
hojde refinansieringsrantan med ovantat héga 0,5 procentenheter, till just 0,5 procent. Depositrantan héjdes samtidigt lika
mycket till 0,0 procent. Efter férra veckans inflationssiffra for Eurozonen, déar kdrninflationen var ndgot hégre an véntat, &r det
rimligt att ECB tar i ordentligt och hoéjer med 75 punkter.
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Candles Scandinavia, Randviken (extra)

USA-borserna stangda, Torontobérsen sténgd

Enquest

Exklusive utdelning: Autoliv (0:64 USD), Golden Ocean (USD 0,60)

Clas Ohlson (kI 7.00)

Stammor: ABB (extra), Mavshack (extra), Qlucore; Emissioner, bud och bérsnoteringar: Netmore Group - férlangd acceptperiod i Polar Structures budpliktsbud avslutas, Soltech - férsta dag for
handel utan teckningsratt i nyemission

Spinnova

Stammor: Sectra, Time People Group, Exklusive utdelning: Africa Oil (0:025 USD), K2A (5:00 SEK i preferensaktie)

Stammor: Clas Ohlson, Exklusive utdelning: Time People Group (1:35 SEK)



Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader -3 -4 -7 - -16 -18
USA (S&PCOMP) -3 -4 -6 -10 -12 -17
USA (Nasdaq) -4 -6 -5 15 -24 -25
Europa (STOXX 600) -2 -4 -5 -4 -10 -12
Sverige (SIXRX) -1 -5 -9 -0 -22 -25
Tyskland (DAX) 1 -3 -10 -7 -18 -18
Frankrike (CAC40) -2 -4 -5 -3 -6 -N
Storbritannien (FTSE100) -2 -1 -2 1 5 2
Japan (TOPIX) -2 0 0 5 0 -2
Tillvaxtmarknader

Hongkong (Hang Seng) -3 -1 -6 11 -23 -15
Shanghai (CSI300) -2 -2 0 -10 -16 -17
Indien (Sensex) 0 1 6 7 3 2
Ryssland (RTS$) 9 15 9 39  -23 -18
Brasilien (Bovespa) -1 7 -1 -4 -5 6

Virlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader 0 2 -2

USA (S&PCOMP) 2 1 3 -1 —2
USA (Nasdag) -3 -1 4 -7 —5 -12
Europa (STOXX 600) -1 -1 -3 -5 -5 -9
Sverige (SIXRX) -1 -5 -9 -10 =22 -25
Tyskland (DAX) 2 0 -8 -7 -13 -14
Frankrike (CAC40) -1 -1 -2 -3 -1 -8
Storbritannien (FTSET00) -3 -1 -1 -4 10 3
Japan (TOPIX) -3 -1 2 -5 -2 -5
Tillvaxtmarknader -2 4 2 -4 -4
Hongkong (Hang Seng) -3 4 3 -5 0
Shanghai (CSI 300) -2 1 6 —1O -1 -9
Indien (Sensex) 1 5 13 n 18 12
Ryssland (RTS$) 10 21 19 53 -4 -3
Brasilien (Bovespa) -2 14 0 6 18 34

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -5 -7 -7 -5 =20 -25
Industri -3 -3 -3 -5 -1 -13
Kommunikationstjanster -2 -3 -10 18 -32 -27
Kraftforsorjning -2 0 -1 7 6 2
Material -4 -1 -13 -13 -1 -13
Dagligvaror -2 -2 0 -1 0 -5
Sallankopsvaror -3 -3 -1 10 -19 -21
Fastigheter -3 -4 -7 -9 15 -17
Halsovard -2 -4 -4 -3 -9 -10
Bank och Finans -2 0 -5 -8 -8 -10
Energi -3 5 -5 10 49 32

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar
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IT -4 -2 0 -9 -4 -14
Industri -2 1 3 -2 2 -3
Kommunikationstjanster -1 1 -2 -2 18 -16
Kraftforsorjning -1 4 7 14 25 16
Material -4 2 -8 -9 2 -3
Dagligvaror -1 1 7 4 17 7
Sallankopsvaror -2 0 7 -4 -4 -10
Fastigheter -3 0 1 -3 2 -5
Hélsovard -1 -1 4 3 9 3
Bank och Finans -1 4 1 -3 9 2
Energi -2 9 1 16 74 48



Ovriga tillgingsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (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 &r

Kreditspreadar (rantepunkter)

USA Investment Grade 142
Eurozonen Investment Grade 189
Tillvaxtmarknader Investment Grade 187
USA High Yield 512
Eurozonen High Yield 687
Tilvaxtmarknader High Yield 1593
Styrrantor (%) |dag
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 1,32
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yield %

2,20
2,18
1,86
3,40
332
3,19
0,97
123
152
0,24

5 dag

218
2,15
1,86
3,37
3,22
3,05
0,86
1,09
133
0,22

1-arssnitt

120
132
160
427
551
1876

1 mén
1,71
1,54
1,31
3,10
2,87
2,74
0,27
0,42
0,72
0,18

3-arssnitt
126

1o

169

467

549

1305

3 man
1,25
1,63
1,67
2,61
2,92
2,91
0,46
0,97
1,24
0,24

5-arssnitt
123

ne

158

440

534

1036

6 man
-0,17
0,22
0,36

1,51
1,75
1,87
-0,66
-0,34
-0,02
0,14

10-arssnitt
133

19

168

464

540

931

1ar
-0,29
-0mn
0,18
0,20
0,77
1,29
-0,73
-0,72
-0,38
0,03

2022
-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 1 man 3 mén 6 man 1ar 2022
Dollarindex 109,5 0,7 31 7,6 12,5 18,8 141
EURUSD 1,00 01 -1,7 -6,4 -9,4 -15,5 -11,8
USDSEK 10,70 1,0 49 9,6 9,8 24,8 18,2
EURSEK 10,73 11 31 2,5 -0,5 54 4,2
GBPSEK 12,39 -0,8 -0,6 12 -4,5 4,5 11
DKKSEK 1,44 1,6 32 2,5 -0,3 53 49
NOKSEK 1,07 -2,0 2,5 3,5 -4 8,4 4,6
USDJPY 140,0 2,0 6,3 7,8 21,2 27,3 21,6
USDCNY 6,90 0,6 21 34 9,4 6,8 83
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 304,8 -4,8 0,5 -11,5 -0,9 30,3 23,4
Olja (Brent) 92,4 -8,6 -8,1 -22,8 -18,4 26,4 17,9
Olja (WTD) 871 -6,9 -10,4 -25,5 -21,2 24,3 15,8
Koppar 7 633,0 -6,5 -2,2 -19,7 -24,9 -18,6 -21,5
Zink 31355 -121 -5,.3 -18,9 -18,8 53 -11,3
Guld 1716,6 -1,2 -3,4 -8,1 -10,6 -5,3 -5,8
Volatilitet (niva) man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 25,5 25,6 23,9 24,7 30,7 16,4 17,2
6



Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

Tillgangsslag
Nordiska aktier
Globala aktier O

Rantor OO0

Alternativa

O Féregaende betyg
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Globala regioner
Nordamerika
Europa ®
Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

Globala sektorer

IT

Industri

Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning O
Material

Dagligvaror o
Sallankdpsvaror

Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Energi ()

*utvecklade marknader

Rantor - allokering
Stat & Bostader ®
Investment Grade

High Yield

Réntor - exponering

Ranterisk
Valutor
UushD 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, 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: 08-451 50 00
Mail: info@soderbergpartners.se

Tjanstepension

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

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslosningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

Léner & Formaner

Lénehantering och férmansportal fér hantering av
kommunikation av féretagets férmaner. Tjansterna
kan anvandas i kombination eller oberoende av
varandra.
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Foretagsforsakring

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

Institutionell radgivning

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

Viktig information

Denna analys dr framtagen av Séderberg & Partners Wealth Management AB (nedan Séderberg & Partners). Séderberg & Partners star under Finansinspektionens tillsyn. Som grund till analysen
har kéllor anvénts som i god tro bedémts vara till itliga. Data i tabeller och grafer sammanstélls 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 . Séderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information eller ta pa sig ndgot ansvar fér
fullstandighet. Vid de tillfallen som en potential i aktien eller en férvantat framtida malkurs anges ligger en eller flera kvantitativa varderingsmodeller i grunden. Beroende pa bolagets
verksamhetsstruktur och mognadsgrad gors en bedémning av huruvida en n jamforelse, k flodesmodell eller annan varderingsmetod &r relevant. Dessa anvands dven som underlagi

betygsattningen som dr en helhetsbedomning av aktiens férutsattningar 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 fristiende komplement till aktieanalysen och siledes inte som en
delkomponenti aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som féljer efter det att bolagets hallbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen ar att ge Soderberg & Partners kunder allman information och analysen utgér saledes inte en rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bér inte ensam ligga till
grund for ett investeringsbeslut. Investerare bér soka finansiell radgivning angdende lampligheten i att investera i de vardepapper eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i
denna analys och bér forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nddvandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning ar inte en garanti for framtida resultat. Placeringar i vardepapper
innebar alltid en ekonomisk risk. For aktier noterade pa bérs utanfér Sverige kan avkastningen for investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begransat till, forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till foljd av anvéndandet av
denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvandning utan Séderberg & Partners féregaende godkdnnande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer &r central och bolaget har antagit interna riktlinjer for att garantera integritet och oberoende fér
analytiker samt fér att identifiera, eliminera, undvika, hantera och/eller offentliggéra faktiska eller potentiellaintressekonflikter som rér analytiker eller Séderberg & Partners som bolag.
Riktlinjernainnehaller 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 tillganglig for mottagarna av den) samt ett generellt férbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattar i strid med géllande rekommendationer. Det kan forekomma att analytiker eller narstdende personer har innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Om
den som utarbetat eller ansvarar for rekommendationen eller nagon narstaende juridisk person har ett vdsentligt intresse i det finansiella instrument som rekommendationen avser anges detta
tydligtianalysen. Vid osdkerhet i fraga 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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