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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

Hokaktiga centralbanker pressar marknaderna

Centralbankerna hdjde styrrintorna och kommunicerade att de inte tvekar for na sina respektive inflationsmal, oavsett om
priset ir kraftigt inbromsad ekonomiska aktivitet. Marknaderna tog fasta pa den hokaktiga retoriken och ett rejilt siljtryck
blev ett faktum. Dollarn stiirktes rejilt mot flertalet valutor och bade kronan och det brittiska pundet forsvagades kraftigt.

Svag krona har ddmpat fallet pa aktiemarknaderna
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En 6vervéldigande vecka med réntebesked fran ett flertal centralbanker praglade marknadsutvecklingen. Amerikanska Fed
hoéjde som véntat styrrantan med 0,75 procent men det var framférallt en rejalt hogre rantebana och uttalanden om att
6400 inflationen ska bekampas och styrrdantan héjas mer daven om det medfor stor ekonomisk skada som fick marknaderna att
surna till. Rysslands 6kade insatser fér att vdnda krisutvecklingen, med folkomréstningar i erévrade omraden och
mobilisering av 300 000 reservister samt upprepade hot om kirnvapen, indikerar att kriget tyvarr kan paga under en
6000 utdragen tidsperiod. Marknadspaverkan fran kriget bedémer vi dock framst &r indirekt genom utbudsbegrénsningar for
manga ravaror och energi som darigenom &r inflationsdrivande. Priser pa finansiella tillgangar foll 6verlag kraftigt under
veckan och S&P 500, Stockholmsbérsen och varldsindex f6ll alla med 5,0 procent i lokal valuta. | kronor raknat héll sig
5600 Lv , , i _ , , , varldsindex runt nollan. Vi bedémer att osikerheten kvarstar pa kort sikt men vill samtidigt paminna om att marknaderna

! 8 :jgzm 2 2 : st;mz 1 tenderar att vara nara en ldgpunkt nar allt upplevs som nattsvart.
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Makrostatistik

Veckans statistik inleddes med NAHB, en sentimentsindikator for husbyggare i USA. Utfallet blev 46 jamfért med
forvantningarna pa 47. Indexet har nu fallit sju manader i rad och speglar en allt dystrare tillvaro fér branschen. Fran
Sverige presenterades arbetslésheten i augusti som uppgick till 6,6 procent att jamféra med 6,4 procent i juli. Riksbanken
hojde styrrantan med en hel procentenhet i tisdags, nagot mer &n férvantansbilden pa 75 punkter, till 1,75 procent. | USA

Pundet pa fall
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iis] hojde Fed styrrantan med 0,75 procent till 3,5 procent, vilket ocksa var vantat. Overraskande var dock kommunikationen
om en hégre réantebana och hokaktiga uttalanden om att inflationen kommer att bekampas oavsett om ekonomisk aktivitet
i3] drabbas hart. Torsdagen bjéd pa rintebesked fran bade Bank of Japan och Bank of England. Bank of Japan ldmnade
styrrdntan pa minus 0,1 procent, men bjéd pa valutaintervenering fér att stétta den svaga yenen. Bank of England héjde
11 4 som véntat styrridntan med 0,5 procent till 2,25 procent. Fran Storbritannien presenterades ocksa ett rejélt finanspolitiskt
stimulanspaket, med tydligt stéd till hushallen fér att motverka effekten av héga energipriser men ocksa omfattande
Lo — - ; — skattesénkningar. Marknadens reaktion var tydligt riskavert och pundet tappade rejalt mot framférallt dollarn. Under
EBFJEUR: 7 TREEIOND pandemikrisen var laget onekligen ett helt annat, med samordnade stimulanser penningpolitiskt och finanspolitiskt, till
KRG RefUiR Einesrwain, SEdinbing B Farinare skillnad fran idag da penningpolitiken stramas at samtidigt som finanspolitiken férséker begrinsa skadan av prischockerna.
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Kraftigt stigande réntor pressar borserna

o n d i f m a m i i a 5
2021 2022
— Amerikanska 10-4rg statsobligationsranta
—— Amerikanska 2-arig statsobligationsranta

Kiéilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

Hushallen deppar som under 90-talskrisen
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Finansiella marknader

Efter forra veckans Fed-besked som utléste ny ranteoro och sdnkte borshumdret kommer stort fokus ligga pa fredagens
inflationsdata i form av PCE som tros ha tagit ny fart i augusti. Fed-topparnas tal, fraimst chefen Jerome Powells pa tisdag
kommer &dven vara av stort intresse fé6r marknaden da fler signaler om den fortsatta atstramningen kan komma att
presenteras. Med en tioarig statsobligationsrdnta pa 3,70 procent och en tvaarig statsobligationsridnta pa 4,26 kommer
stort fokus vara pa utvecklingen pa den mycket volatila rantemarknaden under veckan. Samtidigt letar marknaden tecken
pa en borsbotten och vi bedémer att vi ndrmar oss den, d&ven om det givetvis d&r mycket svart att sdga exakt nar den
kommer. Till dess kommer marknaden fortsatta att handla turbulent och volatilt. Marknaden kommer som sagt fokusera
pa makroindikatorerna eftersom inflation och réntor styr bérsen just nu. Vi far ddremot ta del av bade H&M:s och Nikes
kvartalsrapporter pa torsdag dar vi kan fa signaler om hur efterfragesituationen ser ut hos konsumenterna. Det blir en
viktig signal fér hur mycket efterfragebortfallet har paverkat vinstutvecklingen.

Makrostatistik

Hushallen pressas fran flera hall nar rantor och kostnadsldget stiger samtidigt. Ett satt att mata hushallens humér &r att titta pa
konsumentfdrtroende som presenteras bade fér USA och Sverige i veckan. Konfidensindikatorn i USA véntas trots den radande
situationen stiga fér andra manaden i rad nir septembersiffrorna presenteras pa tisdag. Att detaljhandeln i USA ovéntat viande
upp i augusti ndr bensinpriserna backade dr ett tecken pa detta. Under aret har osikerheten bland svenska hushallen dkat
kraftigt och hushallen har inte varit sa hir pessimistiska sedan krisen i bdrjan pd 90-talet. Att den sa viktiga svenska
bostadsmarknaden visar svaghetstecken bér fa genomslag pa hushallens humér. Samtidigt riskerar ett svagt
konsumentfortroende leda till ddmpad konsumtion, vilket vi hittills sett i den svenska detaljhandeln som f6ll med 3,3 procent i
juli jamfért med for ett ar sedan. Pa onsdag far vi nya siffror for svensk detaljhandel som sénder viktiga signaler om hushallens
kdpkraft, dar en fortsatt svaghet vintas. P4 onsdag kommer dven Kl:s barometer och prognos dér rekorddeppiga hushall vintas
bli annu deppigare.
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Bors- & bolagshandelser
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Kapitalmarknadsdag: Carlsberg
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man lar 2022 SEK (%) 5dag 1man 3 mén 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader -5 11 -4 1820 23
USA (S&PCOMP) -5 -10 -2 -6 -16 -22 USA (S&PCOMP) 0 -5 8 0 10 -2
USA (Nasdag) -5 -12 -3 -22 =27 -30 USA (Nasdag) 0 -7 7 -7 -5 -13
Europa (STOXX 600) -4 -9 -3 12 -14 -18 Europa (STOXX 600) -3 -6 -1 -8 -7 -13
Sverige (SIXRX) -5 -10 -4 -19  -26 -31 Sverige (SIXRX) -5 -10 -4 -19  -26 -31
Tyskland (DAX) -4 -7 -5 14 =21 -23 Tyskland (DAX) -2 -4 -3 -0 -15 -18
Frankrike (CAC40) -5 -9 -1 -10 -N -17 Frankrike (CAC40) -3 -6 1 -5 -4 -12
Storbritannien (FTSE100) -3 -6 1 -4 3 -2 Storbritannien (FTSET00) -3 -8 -1 -6 7 -2
Japan (TOPIX) -1 -3 4 -2 -4 -2 Japan (TOPIX) 3 -2 8 -1 -4 -2
Hongkong (Hang Seng) -4 -7 -14 -7 -24 -21 Hongkong (Hang Seng) 0 -2 -5 -1 -2 -2
Shanghai (CSI300) -2 -7 -10 -8 -19 -20 Shanghai (CSI300) 2 -5 -6 -2 -4 -1
Indien (Sensex) -1 -2 12 2 -2 1 Indien (Sensex) 2 3 19 14 17 15
Ryssland (RTS$) -10 -4 -18 24 -33 -27 Ryssland (RTS$) -6 2 -10 47 12 -9
Brasilien (Bovespa) 2 -1 14 -5 -2 7 Brasilien (Bovespa) 8 2 25 5 29 41

Virlden (USD)

IT -4 -13 -4 -21 =25 -30 IT 1 -8 5 -8 -5 -15
Industri -4 -10 1 14 -15 -18 Industri 0 -6 8 -4 1 -6
Kommunikationstjanster -5 -1 -1 25 -35 -33 Kommunikationstjanster -1 -6 -3 13 -19 -19
Kraftforsorjning -3 -6 4 1 7 -1 Kraftforsorjning 1 -1 12 15 31 17
Material -4 -9 -4 19 -12 -17 Material -1 -6 2 -10 4 -5
Dagligvaror -2 -6 0 -3 -2 -8 Dagligvaror 2 -2 7 9 19 7
Sallankopsvaror -6 -9 0 -6 -23 -26 Sallankopsvaror -2 -5 9 -4 -5 -12
Fastigheter -6 -10 -7 16 -18 -23 Fastigheter -2 -5 1 -3 3 -7
Halsovard -4 -6 -4 -8 -10 -13 Hélsovard 0 -1 5 5 12 4
Bank och Finans -4 -5 0 14 -10 -13 Bank och Finans -1 -2 8 -2 9 2
Energi -7 -11 3 -2 29 21 Energi -4 -7 n n 56 40

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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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 151
Eurozonen Investment Grade 198
Tillvaxtmarknader Investment Grade 150
USA High Yield 536
Eurozonen High Yield 77
Tilvaxtmarknader High Yield 1619
Styrrantor (%) |dag
Riksbanken 1,75
FED (USA) 3,25
ECB (Eurozonen) 1,25
BOE (Storbritannien) 2,25
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,75
BOR (Ryssland) 7,50
RBI (Indien) 5,40
PBOC (Kina) 13,75
Stibor 3M 1,91
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yield %

2,46
2,50
2,07
4,26
4,02
3,70

1,81
198
2,03
0,24

5 dag

2,31
2,36
1,91
3,90
3,65
3,45
141
1,62
1,77
0,25

1-arssnitt

124
140
162
439
574
1903

1mén
2,05
1,99
1,73
3,30
3,18
3,06
0,74
1,01
1,27
0,22

3-arssnitt
127

121

169

469

554

1324

3 man
1,71
1,96
1,75
3,01
3,15
3,07
0,68
117
1,44
0,23

5-arssnitt
124

n7

159

442

539

1053

6 man
0,43
0,98
1,08
2,12
2,34
2,32
-0,35
0,15
0,44
0,22

10-arssnitt
133

1o

167

464

538

938

1ar
-0,26
-0,01
0,30
0,26
0,93
1,41
-0,71
-0,62
-0,26
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 Nn3,2 31 4,2 8,4 14,8 21,7 17,9
EURUSD 0,97 -3,2 -2,8 -7,8 -11,8 -17,4 -14,7
USDSEK 1,26 49 6,2 10,7 19,1 30,7 24,4
EURSEK 10,93 15 33 2,0 51 7.9 6,2
GBPSEK 12,28 0,0 -2,3 -1,7 -1,7 3,6 0,1
DKKSEK 1,47 15 2,5 19 4,8 7.3 6,6
NOKSEK 1,07 1,6 -2,2 4,8 -0,9 6,1 3,9
USDJPY 143,3 0,2 572 6,6 18,4 30,1 24,4
USDCNY 7n 13 3,8 6,0 n,6 10,1 1,6
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 2881 -3,7 -9,2 -8,9 -11,6 21,0 16,6
Olja (Brent) 86,2 -5,7 =141 -21,8 -29,3 14,4 9,9
Olja (WTD) 79,2 -7,5 -16,1 -25,1 -32,2 7.9 53
Koppar 7 433,0 -4,2 -8,5 -1,6 -28,8 -19,9 -23,5
Zink 3008,0 -4,6 -13,7 -13,9 -26,6 -2,7 -14,9
Guld 1643,9 -19 -6,2 -10,7 -14,8 -6,0 -9,8

Volatilitet (niva)
VIX-index 29,9 26,3 241 29,1 23,6 18,6 17,2
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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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A &Partners

v &

5

SVERIGES
NOJDASTE
KUNDER

2012-2021

KT KVALITEFgs
CSKI

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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