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Veckoanalysen

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

Bade Fed och Riksbanken héjer med 75 punkter

2022 har varit ett tufft bérsar Férhoppningar om en fallande amerikansk inflationstakt kom delvis pa skam och dystra framtidsutsikter fran amerikanska
>4 logistikbolag malade upp en allt mérkare konjunkturbild. Borserna foll kraftigt och nu iir det allt mer sannolikt att Fed héjer
\ for tredje gangen i rad med 75 punkter i veckan. Aven Riksbanken viintas hoja med 75 punkter nu.

W,

= | brist pa rapporter stod makro i fokus under féregaende vecka. Eftersom inflationen &r det viktigaste fér marknadsutveckling just

nu, da det avgdr hur hart centralbankerna behéver dra i handbromsen, var varldens alla blickar pa den amerikanska inflationen
som slapptes under féregaende vecka. Férhoppningen om att den fallande trenden skulle fortsitta grusades nér inflationen kom
in hogre @n vantat (se mer nedan under makrostatistik). Amerikanska bérser foll kraftigt och oron spred sig till bérserna i Europa
och Asien. Summerat 6ver hela veckan féll globala bérser med 4 procent i dollar raknat. Som sa manga ganger forr nar det &r
turbulent tappar kronan, vilket har varit fallet &ven nu. Aven réntorna steg en hel del efter inflationsutfallet. | slutet av augusti

sankte vi betyget for globala aktier pa grund av den oro vi da bedémde att vi stod infér. Mycket tyder pa att vi har en fortsatt
a0k skakig bors med stora svangningar framfér oss, till dess att marknaden ser tydligare tecken pa att inflationen faller tillbaka och
jan  feb - marapr maj - jun jul o aug att centralbankerna kan bromsa takten i sin atstramning.

2022
" Stockholmsbérsen = Varldsindex (MSCI AC World), SEK

Kdlla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

Makrostatistik

Inflationssiffror hégt 6ver centralbankernas mal

st omen Br avESrande (B fnanamarinadernas tverking Inard Inflationstakten i USA bromsade in till 8,3 procent pa &rsbasis fran 8,5 procent i juli. Vantat var 8,1 procent. Den stora
o | dverraskningen var att inflationen rensat fran mat och energipriser 6kade mer &n véantat, med 0,6 procent pa manadsbasis mot
- vantade 0,3 procent. Utfallet 6kar sannolikheten fér att Fed gar fram med den tredje raka 75-punktershéjningen i veckan. Vi fick
%7 dven ta del av svensk inflationsstatistik, dar KPIF fér augusti visar pa en arstakt om 9,0 procent. Boendekostnader har stigit 15
4% 1 procent, mat har blivit 14 procent dyrare och transporter 10 procent dyrare jamfért med férra aret. Boende, mat och transporter
e v ’M A WA star fér 70 procent av den totala inflationsuppgangen och tydligt &r att hushallen paverkas kraftigt av samtliga prisuppgangar.
nuf'} N‘\'\{\{"/ Hoéga prisnivaer och de aggressiva rantehdjningarna fran Riksbanken kommer fortsitta pressa svensk konsumtion och huspriser

% v - under kommande méanader.
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Vinstmultiplarna faller under historiska snitt
P/E (kommande 12m)

. Idag ®  10-3rssnitt 5-arssnitt

Klla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
USA: NAHB och husbyggande
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~ Bostadsbyggande (arstakt, v.a.)

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

Kdlla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Finansiella marknader

Konjunkturoro praglar aterigen finansmarknaderna och kommer sannolikt fortsdtta vara i fokus under de kommande
veckorna. Inflationstakten och dirigenom omfattningen pa centralbankernas atstramningar &r just nu ledande for
marknadsutvecklingen da réntehdjningarna bedéms medféra en rejal inbromsning i ekonomisk aktivitet.
Investeringsklimatet &r onekligen bistert da stigande réntor i kombination med fallande konjunkturférvéntningar ger
prisfall f6r obligationer, aktier och ravaror. Samtidigt &r den aktuella férvantansbilden rejalt negativ och en avmattning
eller mild lagkonjunktur speglas i hég grad redan i prissattningen av finansiella tillgangar. Osékerheten i sig om huruvida
den strama penningpolitiken medfér en hard eller mild inbromsning utgér i sig ocksa en risk, vilket adderar till
nervositeten i marknaden. Nar osdkerheten kring inflationstakt och penningpolitik minskar successivt finns ocksa goda
forutsattningar f6r en stabilare och mer positiv marknadsutveckling. Vinstmultiplarna pa aktiemarknaden har kommit ned
rejalt under aret och givet att vinstprognoserna stimmer &r varderingarna nu relativt laga.

Makrostatistik

Mellan rapportperioderna blir det naturlig ett stérre makrofokus och veckan inleds med NAHB husmarknadsindex fran USA.
Stamningsldget bland de amerikanska husbyggarna var mycket bra runt arsskiftet men har fallit rejalt under aret. For
september manad véntas indexet falla ytterligare till 47, fran féregdende manads utfall pa 49. Stigande finansieringskostnader
for képarna och skenande produktionskostnader fér byggarna medfér ett kdrvt ldge. Pa tisdag presenteras japansk
inflationsdata, karninflationen véntas stiga till 2,7 procent i arstakt. Riksbanken presenterar ocksa sitt réantebesked och
férvantas hoja styrrdntan med 0,75 procent. Onsdagen bjuder pa mer amerikansk husmarknadsstatistik i form av
forsaljningsutveckling for befintliga bostader. Veckans viktigaste makrohandelse ar amerikanska centralbankens, Federal
reserves, rantebesked med efterféljande presskonferens och forvantansbilden ar att en héjning med 0,75 procent blir utfallet.
Ett rantebesked presenteras ocksa av Bank of England samma dag. Styrréntan férvantas hdjas med 50 punkter till 2,25 procent.
Bank of Japan presenterar sitt rintebesked pa torsdag men férvantas lamna styrrantan oférdndrad pa - O,1 procent. Veckan
avslutas med en rad sa kallade preliminéra eller flash data avseende inkdpschefsindex, fran Europa och USA. Precis som
tidigare férvintas de amerikanska inképscheferna uppvisa en positivare syn pa framtiden an de europeiska.
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Londonbdrsen stdangd pga begravningen utav drottning Elisabeth Il. Tokyobérsen stangd. Securitas: forsta dag fér handel exklusive ratt att delta i nyemission

Ericsson: telefonkonferens om ny rapporteringsstruktur kl 15.00. Telenor kapitalmarknadsdag

Stdmmor: Embracer

Kapitalmarknadsdag: Lergy Seafood Group kI 12.00, Azelio kl 13.00-16.00, Xbrane Biopharma kl 14.00 . Ex. utdelning: Axfood (3:75 SEK), Cibus (0:09 EUR), Platzer (1:10 SEK). Leo Vegas: sista dag
for handel inf6r avnotering, efter uppkop

Tokyobérsen stangd



Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man 6man lar 2022
Utvecklade marknader -4 -9 4 -1 -16 -19
USA (S&PCOMP) -5 -10 6 100 -12 -18
USA (Nasdag) -5 -13 8 14 -24 -26
Europa (STOXX 600) -3 -8 2 -7 -10 -14
Sverige (SIXRX) -3 -10 0 15 =22 -27
Tyskland (DAX) -3 -8 -2 -12 -19 -20
Frankrike (CAC40) -2 -8 4 -5 -5 -13
Storbritannien (FTSET00) -2 -4 4 1 7 1
Japan (TOPIX) -1 -2 4 6 -5 -1
Tillvaxtmarknader -3 -7 -5 -1 -24 -21
Hongkong (Hang Seng) -3 -5 -8 -4 -2 -17
Shanghai (CSI300) -4 -6 -6 -3 -16 -19
Indien (Sensex) -2 -2 15 5 1 2
Ryssland (RTS$) 1 12 -2 38 -25 -18
Brasilien (Bovespa) -3 -4 6 -2 -4 4

Viérlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1man 3man  6man Tar 2022
Utvecklade marknader -3 -6 9 1 4 -4
USA (S&PCOMP) -4 -6 12 2 9 -2
USA (Nasdaq) -4 -9 13 -3 -6 -13
Europa (STOXX 600) -2 -6 2 -4 -4 -10
Sverige (SIXRX) -3 -10 0 -5 =22 -27
Tyskland (DAX) -2 -6 -2 -9 -4 -16
Frankrike (CAC40) -1 -6 4 -2 0 -9
Storbritannien (FTSE100) -2 -5 2 1 10 1
Japan (TOPIX) -1 -5 1 0 -9 -6
Hongkong (Hang Seng) -4 9 -3

Shanghai (CSI 300) —4 —5 -6 -1 -5 —13
Indien (Sensex) -1 2 18 13 15 13
Ryssland (RTS$) 2 16 3 57 -7 -3
Brasilien (Bovespa) -4 -2 7 8 19 31

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -6 -14 4 -5 -22 -27
Industri -5 -9 4 -9 -12 -15
Kommunikationstjanster -5 -12 -4 -9 -33 -29
Kraftforsorjning -3 -4 10 5 9 2
Material -4 -7 -4 -2 -10 -13
Dagligvaror -3 -6 5 0 0 -6
Séllankopsvaror -4 -8 n -7 -18 -21
Fastigheter -4 -9 3 -0 13 -18
Halsovard -3 -5 5 -4 -6 -10
Bank och Finans -2 -5 5 -8 -6 -9
Energi -2 2 3 13 42 30

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

Ao Soderberg
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GIobaIa sektorer (MSCI)

-5 -1 8 -6 -16
Industrl -4 -7 7 —2 1 -5
Kommunikationstjanster -4 -9 0 -10 -20 -19
Kraftforsorining -2 -2 14 15 28 16
Material -4 -6 -2 -5 2 -4
Dagligvaror -2 -4 8 9 16 5
Séllank&psvaror -3 -6 15 2 -3 -10
Fastigheter -3 -6 7 0 4 -6
Halsovard -2 -2 10 6 12 4
Bank och Finans -1 -3 9 0 10 2
Energi -1 4 6 24 65 45



Ovriga tillgingsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rédntor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA5 ar
USA 10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 ar

Kreditspreadar (rdntepunkter)

USA Investment Grade 148
Eurozonen Investment Grade 195
Tillvaxtmarknader Investment Grade 155
USA High Yield 524
Eurozonen High Yield 708
Tilvaxtmarknader High Yield 1538
Styrrantor (%) |dag
Riksbanken 0,75
FED (USA) 2,50
ECB (Eurozonen) 1,25
BOE (Storbritannien) 1,75
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,75
BOR (Ryssland) 7,50
RBI (Indien) 5,40
PBOC (Kina) 13,75
Stibor 3M 1,63
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yield %

2,31
2,36
191
3,90
3,65
3,45
1,41
1,62
1,77
0,25

5 dag

2,19
2,25
1,93
3,59
3,47
332

121
1,46
1,70
0,25

1-arssnitt

123
138
161
436
568
1899

1 mén
1,71
1,60
1,38
3,24
2,96
2,83
0,48
0,64
0,91
017

3-arssnitt
127

121

169

468

553

1320

3 man
1,95
2,24
2,07
3,18
3,39
3,30
0,98
153
1,71
0,25

5-arssnitt
124

n7z

159

441

538
1049

6 man
0,32
0,78
0,86
197
219
2,19

-0,43
0,04
0,36
0,20

10-arssnitt
133

19

67

464

538

937

1ar
-0,27
-0,02
0,28
0,21
0,84
133
-0,72
-0,66
-0,30
0,04

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 man 6 man 1ar 2022
Dollarindex 109,8 0,7 31 59 1,3 18,1 14,4
EURUSD 1,00 -0,1 -1.5 -4.4 -8,8 -14,7 -11,8
USDSEK 10,74 12 3,8 52 13,5 24,3 18,6
EURSEK 10,77 11 2,3 0,5 3,5 6,0 4,6
GBPSEK 12,28 -0,1 -19 -2, -0,9 3,2 01
DKKSEK 1,44 0,5 19 0,6 2,4 58 5,0
NOKSEK 1,05 -19 -1,6 2,8 -1,6 4,8 2,3
USDJPY 142,9 0,3 6,4 7,8 20,6 30,4 241
USDCNY 7,02 15 34 4,5 10,6 8,9 10,2
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1 maéan 3 man 6 man 1ar 2022
Révaruindex 2991 -1,8 -2,8 -11,5 0,2 25,7 211
Olja (Brent) 911 -2,0 -1,4 -24,2 -7,4 20,2 16,2
Olja (WTD) 85,6 -19 -4 -27,2 -9,9 17,8 13,8
Koppar 7762,0 -1,2 -2,7 -14,5 -22,8 -177 -20,2
Zink 3153,5 -0,4 <141 -11,9 -17,2 23 -10,8
Guld 1675,2 -2,3 -5,7 -8,7 -12,3 -4,7 -8,1
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 26,3 22,8 19,7 33,0 26,7 18,7 17,2
6
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Taktisk allokeringsindikator
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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, 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

Tactical Asset Allocation
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