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Marknad & Makro

Starka rapporter fortsatter driva borsen
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Nytt tvaarslagsta for antalet nya arbetslosa i USA
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Rapportsdsongen dr i full gdng och framfor allt i USA sa fortsitter bolag efter bolag att évertraffa férvintningarna
vilket driver bdrsen uppat. Samtidigt bdrjar Feds novembermote krypa allt nirmare, och under veckan
presenterades Fed:s sista Beige Book infé6r motet, som kan komma att bli ett viktigt beslutsunderlag.

Bade i Sverige och globalt fortsatte bdrserna uppat under veckan efter att fokus skiftade fran de orosmoment som vi
diskuterat de senaste veckorna till rddande rapportsdsongen. Overlag har rapporterna som kommit in varit starka och for
omkring 84 procent av féretagen i S&P 500, som hittills har rapporterat, har vinsterna slagit de samlade férvantningarna.
Under onsdagen kom den senaste upplagan av Fed:s Beige Book som &r en sammanstallning av de 12 olika Fed-distriktens
syn pa de ekonomiska férhallandena. Beige Book bjod inte pa nagra sensationella nyheter, utan upprepade budskapen om
att ekonomin véaxer i en mattlig men avtagande takt som halls tillbaka av problem i férsérjningskedjorna, brist pa
arbetskraft och osdkerhet kring Deltavarianten. Det mest anmarkningsvarda var att manga av distrikten rapporterade en
robust ldnetillvaxt, men trots detta rddde det delade meningar om huruvida den hoga inflationstakten skulle besta éver de
kommande tolv manaderna. Den mest anméarkningsvarda nyheten pa bolagsfronten kom under torsdagsmorgonen svensk
tid da det annonserades att USA:s ex-president Donald Trump via en SPAC ska bérsnotera ett mediabolag, vilket fick
Digital World Acquisition Corp, som SPAC-bolaget heter, att rusa med 357 procent under torsdagen.

Makrostatistik

Veckan som gatt inleddes med att vi fick ta del av statistik 6ver amerikansk industriproduktion fér september, som
forvantades 6ka med 0,2 procent men som istéllet minskade med 1,3 procent jamfért med foéregdende manad. Detta kan
framfor allt kopplas till den brist pa halvledare och andra komponenter som rader, men &dven till svarigheterna som en del
bolag har att hitta personal. Under onsdagen fick vi sedan brittisk inflationsdata dar KPl 6kade med 3,1 procent pa arsbasis,
vilket var strax under férvantningarna pa 3,2 procent. Torsdagen bjod pa statistik 6éver svensk arbetsléshet, som minskat
till 8,2 procent under september fran 8,5 procent i augusti. Pa temat arbetsléshet fick vi dven siffror pa antalet nya
arbetslésa i USA, som var 290 000 under féregaende vecka, ner fran 300 000 veckan innan. Detta ar den lagsta siffran
sedan pandemin bdrjade. Vi fick dven se en sdnkning av den turkiska repordntan med hela 2 procentenheter, fran 18 till 16
procent, vilket fick den turkiska liran att tappa kraftigt i virde. Veckan avslutades med inkdpschefsindex fran bland annat
USA och Eurozonen, dar inkdpscheferna inom tillverkning i USA och servicesektorn i Tyskland och Eurozonen hade en lite
mer negativ framtidsbild &n vantat, men som dndock visade pa en 6verlag positiv framtidssyn.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Finansiella marknader

S onsal Den nordiska rapportsdasongen drog igang pa allvar under férra veckan och vantas tillta ytterligare under denna vecka, med
Tt inte mindre @n 246 nordiska bolag som véntas bekadnna farg. Generellt sett har storbolagens forséljningstillvaxt inte riktigt
Trend+2 sd natt upp till marknadens férvantningar, medan vinsten varit i stort sett som férvantat samtidigt som orderingangen inom
e g industrin aterigen Gverraskat positivt. Med andra ord ser storbolagen, dven denna gang, ut att ha lyckats férsvara sina

marginaler genom att skjuta dver kostnadsékningar ut mot kund. Samtidigt vicker den fortsatt starka orderingangen inom
industrin en del fragor. Under radande omstédndigheter kan det dock vara svart att urskilja vad som i sjélva verket &r faktiskt
efterfragan och vad som &r lageruppbyggnad. Problemen kring logistik- och leveransproblemen véntas fortsatta framoéver
och en forklaring kan vara att en del bolag bestaller mer for att sakerstalla framtida leveranser. Men trots storbolagens
formaga att bibehalla sina marginaler, under starkt kostnadstryck, har kursreaktionerna inte f6ljt vinstutvecklingen vilket
vittnar om hur svaranalyserade niomanadersrapporterna ar. Utdver rapportfloden viantas Volvo Cars bérsnotering pa
torsdag bli veckans stora héjdpunkt. Framfér allt efter att stordgaren Geely lattat pa kontrollen genom att konvertera sina
roststarka A-aktier till B-aktier. Nagot som véntas blidka marknadens, till en bérjan, minst svagt svala intresse for bors-

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 nOteringen.

Kdlla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners M I t t. t. I

Veckan inleds med en riktig temperaturmétare dver det tyska néringslivet, i form av det tyska IFO-indexet, dir savél
nuldget och utsikter véntas fortsitta mattas av efter att ha fallit flera manader i streck. Dagen darpa véntas nya siffror 6ver

500

Energipriser vantas fortsatt driva upp inflationen inom EU

4 det amerikanska konsumentfértroendet fran Conference Board, vilket viantas bli intressant eftersom det &r den forsta
manaden efter den sista statliga bidragsutbetalningen i september. P4 torsdag respektive fredag far vi dven en rad
2 prelimindra BNP-siffror for det tredje kvartalet, daribland fran USA, Eurozonen och Sverige. Utéver det vintas bade Bank of

Japan och ECB ldmna sina rantebesked pa torsdag. Nagra stérre dverraskningar ar inte att vinta och ECB kommer sannolikt
inte att géra nagra dndringar vad géller framtida tillgangskop, vilket det véntas beslutas om férst i december. Ddremot kan
ECB:s ordférande Christine Lagarde komma att tona ner den senaste tidens rénteuppgéng genom att sta fast vid att
inflationen fortsatt &r dvergdende, vilket flertalet av hennes direktionsledaméter misslyckats med pa sistone. Nagot som
kan komma att sta henne dyrt da inflationen véntas fortsatta stiga framoéver och fredagens inflationssiffra 1ar knappast bli

°
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 nagot unda ntag.
= Hicp Il K5rn HICP Mat Energi
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Ratos (ca kl 7.00), SSAB (kl 7.30)

AMD, Facebook, HSBC, Joyson (prel datum), Kimberly-Clark, Microsoft

Stammor: Betsson (extra), Tobii (extra)

Tieto Evry (kl 7.00), Alfa Laval (kl 7.30), Betsson (kI 7.30), Volati (kl 7.45), SKF (kI 8.00)

Kemira (kl 7.30), Finnair (kl 8.00), Ponsse (kl 8.00), Zwipe (kl 8.00), UPM (kI 8.30-9.00), Valmet (ca kl 12.00), DSV (fére borsoppning), Norsk Hydro, Alphabet, Paccar, Texas Instruments, Twitter

Stammor: Poolia (extra), Sinch (extra)
Exklusive utdelning: Bilia (3:00 SEK halvarsvis)

Trelleborg (kl 7.45), Assa Abloy (kl 8.00), Electrolux (kl 8.00), Leo Vegas (kl 8.00), Peab (kl 8.00), Swedish Match (kI 8.15)

Ford (kl 22.05), Banco Santander, Coca-Cola, Deutsche Bank, McDonalds, Spotify,

Exklusive utdelning: Epiroc (1:25 SEK, halvarsvis), Kemira (0:29 EUR halvarsvis, prel datum), Telia (1:00 SEK, andra del utav totalt 2:00 SEK)

Ica (kl 7.00), Evolution (kl 7.30),Indutrade (ca kl 7.30), Scandic Hotels (kl 7.30), Skanska (kl 7.30), Hexagon (kI 8.00),Vattenfall

Norwegian (kl 7.00), XXL (kl 7.00), Carlsberg (operativ uppdatering) (k| 8.00), Pareto Bank, Sparebank 1 SR-Bank, Telenor, Amazon (efter USA-bérsernas stangning), Apple (efter USA-bérsernas
stangning), Samsung, Sanofi, Shell, Sony (prel datum), Starbucks, Volkswagen

Stammor: H&M (extra), Nordnet (extra), SSAB (extra), Swedbank (extra)
Volvo Cars: berdknad forsta dag fér handel pa Stockholmsbérsen
Academedia (kl 8.00), Cloetta (kl 8.00), Momentum (kI 8.00), Nordnet (kl 8.00), SCA (kl 8.00), AAK (kI 13.00), Securitas (kl 13.00), Genova Property (fére b6érséppning),

Fiskars (kl 7.30), Danske Bank, Air France-KLM, BNP Paribas

Exklusive utdelning: Diés (1:65 SEK, halvarsvis), H&M (6:50 SEK extra), Swedbank (7:30 SEK), Wallenstam (0:60 SEK, halvarsvis)



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5 dag 1man 3 man 6mén 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 2 4 4 1 34 22
Europa (STOXX 600) 1 2 4 9 35 21
Sverige (SIXRX) 2 3 1 10 40 31
Tyskland (DAX) 0 0 0 1 24 13
Frankrike (CAC40) 0 2 4 9 42 24
Storbritannien (FTSE100) 0 2 5 6 29 15
Japan (TOPIX) -1 -1 6 5 26 13
Hongkong (Hang Seng) 3 8 -5 -7 8 -2
Shanghai (CSI 300) 1 3 -3 -1 6 -3
Indien (Sensex) -1 3 15 27 52 28
Ryssland (RTS$) -1 8 18 31 71 42
Brasilien (Bovespa) -7 -5 -16 -N 4 -N
IT 1 1 3 n 35 20
Industri 1 2 2 6 31 18
Kommunikationstjénster 0 -1 -1 4 26 15
Kraftforsorjning 2 2 3 2 9 7
Material -1 2 0 1 28 14
Dagligvaror 1 1 1 4 13 8
Séllankoépsvaror 1 4 1 4 22 n
Fastigheter 3 3 2 9 30 22
Halsovard 2 0 1 8 22 15
Bank och Finans 2 7 10 15 52 31
Energi 0] 13 20 25 76 45

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5 dag 1 man 3 man 6man 1ar 2021
Utvecklade marknader 1 2 3 1 30 24
USA (S&PCOMP) 1 2 3 13 31 28
Europa (STOXX 600) 0 0 1 7 29 20
Sverige (SIXRX) 2 3 1 10 40 31
Tyskland (DAX) -1 -2 -2 0 19 12
Frankrike (CAC40) 0 0 2 8 37 23
Storbritannien (FTSE100) -1 2 4 7 33 21
Japan (TOPIX) -1 -6 2 2 14 7
Hongkong (Hang Seng) 3 7 -6 -6 5 2
Shanghai (CSI 300) 1 3 -3 2 8 3
Indien (Sensex) -1 1 13 30 45 31
Ryssland (RTS$) -1 7 17 33 67 48
Brasilien (Bovespa) -12 -14 -24 -13 -1 -16
IT 1 0 2 13 31 24
Industri 1 1 1 6 27 20
Kommunikationstjanster -1 -2 -2 5 23 19
Kraftforsorjning 1 0 1 3 7 10
Material -1 1 -2 1 26 17
Dagligvaror 0 0 0 5 10 10
Séllankoépsvaror 1 3 0 4 18 14
Fastigheter 2 2 1 10 27 25
Halsovard 2 -1 0 9 19 18
Bank och Finans 1 7 S 16 50 35
Energi -1 13 18 27 75 50
5




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor

Nominella rantor yield % Valutor (%) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1&r 2021
Sverige 2 ar -0,22 -0,27 -0,28 -0,32 -0,33 -0,38 -0,35 Dollarindex 93,6 -0,3 0,2 0,9 2,5 0,7 41
Sverige 5 ar 0,10 0,01 -0,05 -0,15 -0,18 -0,34 -0,29 EURUSD 1,16 0,4 -0,7 -1,2 -31 -1.5 -4,8
Sverige 10 ar 0,41 0,35 0,24 0,15 0,35 -0m 0,03 USDSEK 8,56 -0,6 -1 -1 1,7 -2,3 43
USA 2 ar 0,46 0,40 0,24 0,21 0,15 0,16 0,13 EURSEK 9,97 -0,2 -1,8 -2,4 -1,5 -3,8 -0,7
USA 5 ar 1,21 112 0,87 0,71 0,80 0,38 0,35 GBPSEK 1,80 -0,6 -0,1 -1,0 1 2.8 51
USA 10 ar 1,66 1,58 133 1,27 1,56 0,85 0,91 DKKSEK 134 -0,3 -19 -2,5 -13 -3,6 -0,5
EMU 2 ar -0,64 -0,69 -0,72 -0,72 -0,68 -0,77 -0,75 NOKSEK 1,03 0,4 2.8 58 2,0 84 7.8
EMU 5 ar -0,46 -0,57 -0,67 -0,73 -0,64 -0,79 -0,74 USDJPY 113,6 -0,4 36 3] 572 84 10,0
EMU 10 ar -0,09 -017 -0,33 -0,46 -0,30 -0,56 -0,58 USDCNY 6,39 -0,6 -1.2 -1,2 -1,5 -4,2 -2,3
Japan 10 ar 0,08 0,07 0,04 0,00 0,06 0,02 0,02

Ravaror (%)

Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt 10-arssnitt Ravaruindex 252,6 -0,7 7.2 9,9 221 56,7 417
USA Investment Grade 89 98 127 123 141 Olja (Brent) 84,7 -0,3 11,0 14,8 293 99,2 63,3
Eurozonen Investment Grade 87 89 115 m 128 Olja (WTI) 82,6 0,2 14,3 14,7 34,5 1041 7.2
Tillvaxtmarknader Investment Grade 144 156 166 155 178 Koppar 9704,0 -5,6 45 2,8 3,2 40,2 25,0
USA High Yield 354 395 470 433 483 Zink 34475 -91 14,0 17.3 22,1 33,7 253
Eurozonen High Yield 434 434 555 510 574 Guld 1806,4 19 1,7 01 12 -4.9 -4,8
Tilvaxtmarknader High Yield 2048 1126 973 785 783

Volatilitet (niva) 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2021
Styrréntor (%) |dag VIX-index 15,4 16,3 20,9 17,7 18,7 28,1 22,8
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) 7,50
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 6,25
Ovrigt |dag
Stibor 3M -0,08
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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, 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 Foretagsforsakring

Skraddarsydda pensionslosningar med laga Utifran en detaljerad riskanalys hjilper vi dig att
avgifter och férenklad administration, for dig och utforma ett optimalt forsakringsskydd till

dina medarbetare. foretaget.

Institutionell radgivning

— Kapital & Formogenhet
P 8 Ré&dgivningen till institutioner, kommuner och

landsting om pensionskapital liksom andra
former av kapitalforvaltning.

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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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 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

Tactical Asset Allocation
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