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Skuldtaksoro i USA gav svajig bors

Stigande amerikanska I3ngrintor skapar bérsoro Boérsen 6ppnade i oktober lika svajigt som den stdngde i september, med stora dagliga rérelser. En stigande
1,8% langrinta och oroligheter kring skuldtaket i USA har lett till att globala boérser sett rétt under veckan, men en
I6sning under torsdagen lyfte marknaden. Fredagen levererade d4ven amerikansk sysselsattningsdata for september
manad, med enbart 194 000 nya jobb skapade, mot vintade 500 000.

Under veckan har stort fokus legat pa diskussionerna kring det amerikanska skuldtaket, dar USA:s finansminister Janet
Yellen pratat alarmistiskt om vad ett misslyckande att mota sina obligationer fran USA:s sida skulle leda till. Oron kring
detta fargade bérser varlden dver i bérjan av veckan och spidddes pa av att den amerikanska tioariga statsobligations-
rantan rorde sig upp pa den hogsta nivan sedan i juni. Aven oljepriserna 6kade och nadde tredrshogsta efter att OPEC
kommunicerat att de star fast vid sin planerade gradvisa 6kning av oljeutbudet. Manga oljeimportérer hade efterfragat en
snabbare 6kning av utbudet och pris6kningen adderade till oron for inflationstrycket. Goda nyheter kom dock under
torsdagen i form av hopp om en dkad energitillgang i Europa, efter att Rysslands president Vladimir Putin antytt att ryska
o8 s . om0 . s Gazprom skulle kunna 6ka sitt gasutbud for att stavja en europeisk energikris. Vad géller den svenska aktiemarknaden ar

2020 2021 en av de stoérsta nyheterna offentliggérandet av att Volvo Cars kommer att bérsnoteras. Nagon vardering ar dnnu inte fast-

o Amertensii0arig sisobligationsrants stalld, men det ryktas om att detta kan komma att bli den storsta bérsnoteringen nagonsin i Sverige.

Kdlla: Refinitiv Datastream, S6derberg & Partners
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Global tillvéxt fortsatter mattas av till mer normala nivaer Makrostatlstlk

Sammansatt inképschefsindex

79 Veckan bjod inledningsvis pa statistik om den amerikanska tillverkningsindustrins orderingang. Orderingangen 6kade med
1,2 procent fér augusti manad, vilket dr battre dn estimaten om en &kning pa 1,0 procent, och ger en signal om att
— A\ P efterfragan fortsatt &r stark inom industrin. Darefter f6ljde presentationer av inképschefsindex for tjanstesektorn, dar bade
e —— 55,0 USA och Eurozonen 6vertraffade de redan hogt stillda férvantningarna. Eurozonens tjanste-PMI kom in pa 56,4 och det
’\\\ KQ\/\/ amerikanska pa hela 61,9. Dessa siffror indikerar att tjanstesektorn kommer igang rejalt nu nar allt fler restriktioner slapps.

\/ Detaljhandeln i Eurozonen gav ett svagare intryck da den endast vixte med 0,3 procent jamfért med féregdende manad,
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stallt mot estimaten pa 0,8 procent. An sdmre var siffrorna 6ver den tyska industrins orderingang fér augusti, som kom in
hela 7,7 procent lagre an féregaende manad, vilket var langt sdmre an den férvantade minskningen om 2,1 procent. Detta
var den st6érsta nedgangen i tyska industrins orderingdng sedan april 2020. Avslutningsvis presenterades statistik 6ver
amerikansk sysselsattning for september i fredags. Den visade pa att 194 000 nya arbeten skapats, vilket gar att jamféra
10 med férvantningarna pa 500 000 nya jobb och siffran fér féregaende manad pa 235 000. En |ag siffra till trots sa var

ilgUSA _2025 i 2020 20 paverkan liten pa bade aktie- och rantemarknaden och vi bedémer inte att detta kommer att fa Fed att skjuta upp sina

Kella: Refinity Datastream, Saderberg & Partners planer pa att minska tillgangsképen i november.
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Komponentbristen skjuter hogre vinster pa framtiden Fina nsie"a ma rknader

Vinsttillvaxt kalenderar MSCI AC World

7 9.0% | och med att problemen med USA:s skuldtak skjuts pa framtiden och att Europas energikris ser ut att fa dtminstone en

409 tillfallig 16sning, om &n fran odnskat hall, s& undanréjs tva stora orosmoln fér de finansiella marknaderna. Os&kerheten
kring stigande langrantor och inflation kan dock fortsatt oroa marknaderna. Med det sagt sa vidhaller vi var syn om att den
relativt héga inflationen dr 6vergdende, vilket talar fér en fortsatt 6vervikt av aktier. Rapportsdsongen drar igang rejalt
under veckan dér stort fokus ligger pd de amerikanska bankerna som gynnas av hogre rantor och snabbare lanetillvaxt.
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10% Hittills har antalet vinstvarningar i Sverige varit modesta, med undantag fér Nolato och Scandi Standard, dar den
. *—“—Q sistndmnde visat sig ha det svart att féra vidare kostnadsokningar ut mot kund. Kostnadsékningar som till stor del kommer
23% préagla tredje kvartalets rapportsdsong i stort, i sparen av den pagaende komponentsbristen. Huruvida det kommer att
-10% o paverka bolagens marginaler, aterstdr givetvis att se men samtidigt &r problemen vélkdnda varfér framatblickande
20 kommentarer kommer hamna i fokus. Vi vantar oss en fortsatt stark rapportsdsong men raknar samtidigt inte med lika
2017 2018 2019 2020 2021 breda positiva 6verraskningar likt tidigare kvartal. Efterfragan &r fortsatt stark, men det anstringda laget kring

—— 2018 — 2020 o 2222 » komponenter innebér att hégre vinster skjuts pa framtiden, vilket &nnu inte syns i prognoserna enligt var bedémning.

Kiilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
Okade stimulanser kan ge stod at kinesiska aktier Makrostatistik

14,0%

60%
Till att bérja med kommer vi fa ta del av kinesisk kredittillvixt under veckan, som médjligtvis skulle kunna ge en anvisning pa
huruvida den senaste avmattningen i ekonomin féljts av 6kade stimulanser. Ett samband som historiskt talat for kinesiska
aktier (graf). Marknadens fokus kommer annars kretsa kring all inflationsstatistik som presenteras under veckan, inte
30% minst den amerikanska KPI-statistiken som annonseras p& onsdag. Aven om amerikansk inflation befinner sig klart 6ver
malet, samtidigt som ett beslut kring tapering vintas kommuniceras under novembermoétet, sa kan septembersiffran dnda
ge lite mer insyn kring hur varaktig den hoga inflationen rentav &r. Pa torsdag far vi motsvarande siffra fran Sverige som
vantas landa pa hela 3 procent. Det skulle i sa fall innebara den hogsta inflationstakten sedan 2009, dar inte minst energi-
0% komponenten vantas utgéra en stor del av 6kningen. Nagot som eventuellt skulle kunna fa Riksbanken att justera upp sina
inflationsprognoser framover ifall de ser risker for spridningseffekter. Veckan avslutas med amerikansk detaljhandels-
statistik och konsumentfértroende, dar den forstnamnda vantas fortsatta mattas av i linje med det svaga konsument-
% 019 2020 2001 ~20% fortroendet under augusti och september. Ett svagare utfall &n vantat skulle ge antydan om en allt svagare amerikansk
" Kinesisk kredittillvaxt, 3/3,va " MSCI Kina, /3, ha BNP-tillvaxt under tredje kvartalet da konsumtionen idag utgér uppemot 80 procent av USA:s arliga BNP.

Kélla: Refinitiv Datastream, Soderberg & Partners
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Borskalender

Bors- & bolagshédndelser

Rapporter Industrivarden (kl 7.30), Oresund (kl 8.00)
MAN DAG Utl. rapporter
Torontobdrsen stangd

Rapporter -

Utl. rapporter Tryg (kI 7.30)

Rapporter Creades (kl 8.30)

Utl. rapporter JP Morgan (ca kI 13.00), Asos, Delta Air Lines

Rapporter Vitec (ca kil 8.00)

TORSDAG

Utl. rapporter Chr Hansen, Bank of America (kl 12.45), Wells Fargo (kl 13.00), Morgan Stanley (ca kl 13.30), Citigroup (ca kl 14.00), Alcoa (efter USA-bérsernas stangning), Fast Retailing (prel datum)

Exklusive utdelning: Creades (0:35 SEK, kvartalsvis)
Hongkongbdrsen stangd

Rapporter Aligro (kl 7.30), Atrium Ljungberg (kl 7.30), Elanders (kI 7.30)

Utl. rapporter Goldman Sachs (ca ki 14.30)

Exklusive utdelning: Chemometec (4:00 DKK), Husqvarna (1:60 SEK, andra del utav totalt 2:40 SEK)
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 1 -3 2 8 29 18
Europa (STOXX 600) 1 -2 2 6 27 17
Sverige (SIXRX) -1 -6 -2 4 29 23
Tyskland (DAX) 0 -3 -1 0 17 M
Frankrike (CAC40) 1 -1 3 8 37 21
Storbritannien (FTSE100) 1 0 2 4 23 13
Japan (TOPIX) -1 -5 3 2 21 n
Hongkong (Hang Seng) 1 -5 -8 -13 5 -7
Shanghai (CSI 300) 1 -1 -2 -2 9 -4
Indien (Sensex) 2 3 14 22 51 27
Ryssland (RTS$) 5 8 16 35 69 40
Brasilien (Bovespa) 0 -1 -10 -5 15 -5

Vérlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT 0 -5 1 7 29 15
Industri 1 -3 -1 2 25 14
Kommunikationstjanster 0 -5 0 3 29 15
Kraftforsorjning 1 -5 1 0 7 4
Material 1 -4 -2 0 24 n
Dagligvaror 1 -3 0 3 10 6
Sallankopsvaror 1 -3 -3 -1 16 6
Fastigheter 0 -6 -2 6 19 15
Halsovard 0 -6 -1 9 17 12
Bank och Finans 2 2 8 10 47 27
Energi 4 15 13 21 68 43

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

Y Soderberg
A &Partners

SEK (%) 5dag 1mdn 3madn 6médn 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 0 -1 4 10 27 26
Europa (STOXX 600) 0 -3 1 6 23 18
Sverige (SIXRX) -1 -6 -2 4 29 23
Tyskland (DAX) 0 -3 -2 -1 13 12
Frankrike (CAC40) 0 -2 2 8 32 22
Storbritannien (FTSE100) 1 1 3 6 28 20
Japan (TOPIX) -3 -5 3 1 13 9
Hongkong (Hang Seng) 1 -4 -6 -1 3 -1
Shanghai (CSI 300) 1 1 0 2 14 4
Indien (Sensex) 1 3 16 23 45 31
Ryssland (RTS$) 5 10 18 38 66 49
Brasilien (Bovespa) -3 -3 -12 -1 15 -5
IT 0 -4 2 8 27 21
Industri 0 -3 0 4 23 18
Kommunikationstjanster 0 -4 2 4 27 21
Kraftforsorjning 1 -5 2 1 5 8
Material 1 -4 -1 1 23 16
Dagligvaror 0 -2 1 4 8 10
Sallankopsvaror 0 -2 -2 0 14 10
Fastigheter -1 -5 -1 7 16 21
Halsovard -1 -5 1 11 14 17
Bank och Finans 2 3 9 12 46 33
Energi 4 17 14 23 67 50



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réantor yield %
Sverige 2 ar -0,30
Sverige 5 ar 0,02
Sverige 10 ar 0,39
USA 2 ar 0,32
USA 5 &r 1,05
USA 10 ar 1,60
EMU 2 ar -0,69
EMU 5 ar -0,58
EMU 10 ar -0,15
Japan 10 ar 0,07
Kreditspreadar (réntepunkter) Spread
USA Investment Grade 90
Eurozonen Investment Grade 86
Tillvaxtmarknader Investment Grade 146
USA High Yield 368
Eurozonen High Yield 447
Tilvéaxtmarknader High Yield 1960
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,10
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 6,25
BOR (Ryssland) 6,75
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 6,25
Ovrigt |dag
Stibor 3M -0,06
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5 dag

-0,30
0,01
0,36
0,27
0,92
1,47

-0,70

-0,62

-0,22
0,05

1-arssnitt

100
90
157
400
440
1088

1man
-0,29
-0,06
0,24
0,20
0,79

133

-0,70
-0,67
-0,32

0,05

3-arssnitt

128
116
166
470
556
955

3 man
-0,30
-0,14

018
019

0,74

1,29

-0,68
-0,65
-0,36

0,01

5-arssnitt

123
12
155
434
51
773

6 man
-0,33
-0,20

0,32

015

0,82

1,63

-0,70
-0,70
-0,38

0,09

10-arssnitt

142
129
179
485
577
774

Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag 1mén 3 mén 6 man 14r 2021
Dollarindex 94,1 0,0 15 18 2,2 0,5 4,6
EURUSD 116 -0,2 -2,0 2,4 -2,7 -1,5 -5,4
USDSEK 8,74 -0,4 13 18 2,1 -1,7 6,4
EURSEK 101 -0,6 -0,8 -0,6 -0,7 -3,1 0,6
GBPSEK 1,91 0,4 0,5 0,9 14 3,7 6,1
DKKSEK 1,36 -0,2 -0,3 -0,4 -0,7 -2,7 12
NOKSEK 1,02 2,0 3,6 4,0 0,7 71 7.2
USDJPY 12,0 1,0 1,5 23 2,5 57 8,5
USDCNY 6,45 -0,2 -0,2 -0,5 -1,5 -5,3 -1,4
REVEIIAC)) Kurs 5 dag 1mén 3 man 6 méan 1ar 2021
Ravaruindex 250,2 2,2 7.4 12,4 25,7 55,8 40,3
Olja (Brent) 82,5 4,0 13,5 mna 30,3 90,0 59,0
Olja (WTI) 78,5 32 131 7,6 31,6 91,2 62,5
Koppar 9361,0 2,6 12 0,4 3,9 40,1 20,5
Zink 3151,0 57 2,9 7.4 10,4 33,2 14,5
Guld 1759,5 0,2 -1,9 -2,2 0,2 -6,9 -7.3
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2021
VIX-index 18,8 21,2 18,0 19,0 17,0 26,4 22,8



Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

. o Globala regioner Réntor - allokering
Tillgangsslag
Nordamerika Stat & Bostader
. : E Investment Grade
Nordiska aktier Hropa @
Asien/Stillahavet* ® High Yield
G Iobala aktier Tillvaxtmarknader
. Globala sektorer Réntor - exponering
Rantor O
IT Ranterisk
. Industri o
Alternativa N Kreditrisk
Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning ® Valutor
Material
USD/SEK
Dagligvaror o
. N EUR/SEK
Sallankdpsvaror
Fastigheter EUR/USD
Halsovard
Bank och Finans Alternativa
Energi () Lag risk Hog risk
,.}Yé‘\ Soderberg *utvecklade marknader
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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, 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

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslésningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

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

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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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 i 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

Réantor & Alternativa Aktier Student
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Stefan Rocklind Mats Gunna Dick Ingvarsson Carl Christian Ottander ~ Marcus Tengvall Lowiza Svensson
Chef taktisk allokering Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Analytiker
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