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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

Tvara kast under rapportperioden
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Marknaden fortsitter att priiglas av tviira kast i sparen av bolagsrapporter och en dramatisk geopolitisk utveckling. Veckan
dominerades marknadsmiissigt av stigande rantor och stora rérelser i rapporterande bolags aktiekurser. Tidigare monster,
med unisont fallande aktiekurser vid stigande rintor, materialiserades dock inte vilket kan vara en signal om att hégre
réintor i nagon man nu ir inprisat pa aktiemarknaderna.

Aktiemarknaderna saval i Sverige som utomlands steg under inledningen av veckan, men backade darefter tillbaka nagot under
resterande dagar. | USA avslutades dock veckan starkt efter Stockholmsbérsens stangning i fredags. Under veckan steg bade
IBM och Tesla i samband med sina rapporter. For flera av de stérsta amerikanska bankerna, exempelvis JP Morgan och Goldman
Sachs fortsatte kursuppgangarna under veckan. Pa Stockholmsbdrsen backade Ericsson och Telia kraftigt i samband med sina
rapporter dar utfallet och utsikterna var klart sdmre an marknadens prognoser. | Kina omvaldes Xi Jinping fér en tredje
mandatperiod som partiordférande for kommunistpartiet i fem ar. Samtidigt signalerade USA att de ytterligare skarper
begradnsningar i exporten av hogteknologi till Kina. Tuffare sanktioner mot Ryssland och aven Iran diskuterades flitigt bland EU
landerna dar de ekonomiska konsekvenserna av kriget i Ukraina ar hogst kdnnbara. Storbritannien skakades fortsatt av
ekonomisk- och politisk turbulens och den nytilltradde brittiska premidrministern meddelade i veckan sin avgang efter endast 45
dagar vid posten.

Makrostatistik

Statistiken var nagot mindre omfattande &n normalt under veckan som dock inleddes i mandags med aktivitetsindex fran New
York, Empire State, och utfallet var svagare dn véntat. Tisdagen bjéd bland annat pd ZEW-index fran Tyskland. Indexet visade en
nagot mindre dyster syn pa framtiden hos respondenterna men ett svagare nuldge &n vintat. Att bade nulidge och
framatblickande férvantningar 8r pa nuvarande ldga nivaer visar dock pa ett ovanligt dystert ldge, i nivd med finanskrisen 2008. |
ett marknadsperspektiv bér darfér forutsattningarna till férbattringar i utsikterna inte vara oméjligt fran nuvarande nivaer.
NAHB-index, amerikanskt aktivitetsindex for husbyggare, presenterades ocksa i tisdags. Utfallet var ldgre &n véantat och en
successiv férsdmring har varit ett faktum under hela aret. | onsdags presenterades bland annat statistik éver amerikanska
byggstarter som ocksa var nagot farre &n vantat och forstarker bilden av en inbromsande husmarknad i USA. Aven Beige Book,
Feds nationella samanstéllning éver ekonomisk aktivitet presenterades pa onsdagen, dir det konstaterades att den ekonomiska
expansionen var modest under manaden. Veckan avslutades med aktivitetsindex fran Philadelphia, Philly Fed, med ett nagot
svagare utfall 4n vantat samt ledande indikatorer, ocksa fran USA, vilka minskade med 0,4 procent jamfért med férra manaden
och var nagot svagare &n vantat.
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Denna veckas viktigaste marknad & makro

Kommunikationstjénster sdmsta sektorn hitills i ar
MSCI ACWI Com. 5V5S rel MSCI ACWorld inkl. utdelningar (SEK)
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Lagsta konsumentfortroendet sedan 90-talskrisen
Kan detfortsatta sjunka?
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Konsumentfdrtroende Sverige
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Finansiella marknader

Nu har rapportsdsongen dragit igang pa allvar, vilket innebar att marknaden antligen far lite andrum fran det totala fokus
pa makrostatistik som varit fallet och istallet kan fokusera pa bolagsrapporterna. En stor del av bolagsrapporterna
kommer férstas dnda att behandla den makroekonomiska situationen. Detta da bolagen dels maste diskutera hur de
hanterar den héga inflationen, och dels hur de ser framfér sig att de kommer parera den stundande lagkonjunkturen.
Infallsvinkeln pa makroférhallandena blir dock en annan nir den kommer fran bolagen sjdlva adn fran rent statistiska
kallor. Denna vecka kommer mycket kretsa kring de amerikanska Techjattarna. Bland annat sa rapporterar Microsoft,
Alphabet (Google) och Twitter pa tisdag, Meta (Facebook) pa onsdag samt Apple, Amazon och Intel pa torsdag.
Alphabet och Meta hor till sektorn kommunikationstjdnster, som varit den sdmst presterande sektorn pa global basis
hittills i ar. Detta beror bland annat pa att sektorn &r réntekanslig och beroende av annonsintakter som sinar under en
lagkonjunktur. Utdver det sa rapporterar de tva oljejattarna Chevron och Exxon Mobil pa fredag, tva bolag som gynnats
av att oljepriset har skenat.

Makrostatistik

Pa makrofronten inleds veckan med att det under mandagen presenteras preliminara inkdpschefsindex fran saval Europa som
USA. Inképschefsindexen befinner sig i en fallande trend, en trend som ser ut att fortsatta ett tag framover. Framfér allt i
Europa bérjar de komma ner pa ganska laga nivaer, medan de 3n sa lange fortfarande ror sig kring en neutral niva for
amerikansk del. Tisdagen bjuder sedan pa statistik dver affarsklimatet i Tyskland, som vantas sjunka. Det hér f6ljs sedan upp
med konsumentfértroende fran bland annat Sverige och Tyskland under torsdagen. Det svenska konsumentfértroendet &r nere
pa nivaer som inte har skadats sedan 90-talskrisen, och det blir darfér mycket spannande att se hur det utvecklas. Vidare
bjuder torsdagen pa vad som troligtvis blir veckans héjdpunkt vad galler makrostatistiken, ndmligen rantebeskedet fran ECB.
De férvantas héja bade refinansieringsrdntan och depositrdantan med 75 punkter vardera, vilket skulle innebdra att
refinansieringsréntan landar pa 2 procent och depositrantan pa 15 procent. ECB ligger just nu langt efter Fed i
réntehdjningscykeln da Fed redan hojt styrréntan i USA till intervallet 3-3,25 procent. Veckan avslutas med en fullspackad
fredag som bland annat bjuder pa prelimindr BNP-statistik fran Sverige och Tyskland, preliminar tysk inflationsstatistik samt
amerikanskt konsumentfértroende i form av Michigan index.
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Ratos, Nederman, SLP

Rapportpresentationer rapporterande bolag
SSAB, Viaplay, Billerud, Pion, Alfa Laval, Knowit, Qliro, Resurs, Solid Férsakring, Lindab, Inwido, Lagercrantz, Volati, Academedia, Corem Property, Midsona, Nelly, Nordic Waterproofing, Proact,

SKF, Wallenstam, AAK, Eniro, Brinova, Troax, Traction, NAXS, Lundin Mining, Rejlers

Alphabet, Microsoft, UBS, Coca Cola, General Electric, HSBC, General Motors, 3M, Biogen, Juniper Networks, Kimberly-Clark, Novartis, Paccar, Spotify, Texas Instruments

Rapportpresentationer rapporterande bolag
SEB, Stillfront, Skanska, Assa Abloy, Epiroc, Cellavision, Enea, Betsson, Bravida, Hoist, MTG, Trelleborg, Attendo, Beijer Electronics, Bilia, Dometic, Klarabo, Micro Systemation, Nilorn, VBG, VEF,
Fortnox, Arion Banki, Havsfrun, K2A, Logistea

Telenor, Barclays, Deutsche Bank, Mercedes-Benz, Unicredit, Boston Scientific, Bristol-Myers Squibb

Rapportpresentationer rapporterande bolag, Exklusive utdelning: Telia

Swedbank, Volvo Cars, Hexagon, Evolution, Kindred, BHG, Bonava, Essity, Intrum, Pandox, Tietoevry, Sweco, Beijer Alma, Cloetta, Coor, Scandic Hotels, Thule, B3 Consulting, Bonesupport, ELUX
PRO, Engcon, Genova Property, JM, Mildef, Momentum Group, Rottneros, SBB, Sdiptech, Sivers, Sobi, Vitrolife, Addtech, Nivika Fastigheter, Pricer, Formpipe, Millicom, Nolato, Lammbhults, Annehem,
Bactiguard, Bergs Timber, Bioinvent, Bufab, Bulten, Christian Berner, Cint, Duni, Heba, IAR Systems, Invisio, Midway, OX2, Sagax, Serneke, Xano, Xvivo

Apple, Amazon, Credit Suisse, Honeywell, Intel, Lufthansa, McDonalds, Merck, Samsung, Schneider Electric, Shell, Stanley, Black & Decker, Ubisoft, Unilever, US Steel, Volkswagen, Altria, Acerinox,
Baxter, Caterpillar, Dragerwerk

Rapportpresentationer rapporterande bolag

Electrolux, Saab,SCA, Swedish Match Afry, Arjo, Catella, Hexatronic, Itab, Indutrade, Projektengagemang, Alligo, Balder, Catena, CTT, Loomis, Nordnet, Peab, Traton, Addnode, Sleep Cycle,
Fagerhult, C-Rad, Episurf Medical, FM Mattsson, Medcap, Nanologica, Nordic Paper, Oscar Properties, Prevas, Scandi Standard, Tobii Dynavox, Xbrane Biopharma

Sats, Danske Bank, Finnair, Equinor, Air France-KLM, Airbus, Chevron, Exxon Mobil, IAG, Natwest Group, Sanofi, Vale

Rapportpresentationer rapporterande bolag, Exklusive utdelning: Fastpartner, Metso Outotec, NP3, SBB, Wallenstam



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
USA (S&PCOMP) 5 -1 -6 14 -16 -20
USA (Nasdaq) 5 -3 -10 -7 -28 -30
Europa (STOXX 600) 1 -3 -6 -3 -13 -16
Sverige (SIXRX) 1 -1 -9 -8 -24 -29
Tyskland (DAX) 2 0 -4 -2 18 -20
Frankrike (CAC40) 2 0 -3 -8 -7 -13
Storbritannien (FTSE100) 2 -4 -3 -7 1 -3
Japan (TOPIX) -1 -1 -2 -1 -3 -3
Tillvaxtmarknader 0 -7 -12 -19 31 -28
Hongkong (Hang Seng) -2 -12 -21 19 -36 -28
Shanghai (CSI300) -3 -4 -1 -4 =22 -23
Indien (Sensex) 2 0 7 3 -1 3
Ryssland (RTS$) 6 -1 -4 16 -39 -30
Brasilien (Bovespa) 7 7 21 5 n 14

Virlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT 5 -3 -1 -16 =25 -30
Industri 3 0 -3 10 -14 -16
Kommunikationstjanster 3 -3 -15 -20  -36 -33
Kraftforsorjning 2 -N -8 -14 -5 -N
Material 3 1 0 -16 -10 -13
Dagligvaror 1 -3 -5 -10 -3 -9
Sallankopsvaror 3 -6 -9 -6 -28 -28
Fastigheter 1 -10 -15 -27 25 -28
Halsovard 1 2 -5 -9 -6 -10
Bank och Finans 3 -1 -1 -1 -13 -12
Energi 6 9 18 10 35 40

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar

Ao Soderberg
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SEK (%) 5dag 1man 3médn 6man lar 2022
Utvecklade marknader 4 0 3 0]
USA (S&PCOMP) 5 2 4 3 -1
USA (Nasdag) 5 -1 0 -1 —6 -13
Europa (STOXX 600) 2 -1 -1 -6 -4 -10
Sverige (SIXRX) 1 -1 -9 -18 -24 -29
Tyskland (DAX) 3 1 2 -6 -9 -14
Frankrike (CAC40) 2 2 3 -1 3 -7
Storbritannien (FTSE100) 1 -3 0 -5 7 0
Japan (TOPIX) -2 -3 -1 1 -4 -7
Hongkong (Hang Seng) -2 -10 -12 -4 -6 -1
Shanghai (CSI 300) -3 -4 -9 1 -10 -15
Indien (Sensex) 2 -1 14 13 17 15
Ryssland (RTS$) 6 2 6 38 -20 -12
Brasilien (Bovespa) 9 10 4 n 59 53
5 -1 -3 -2 -5 -16
Industn 3 1 4 1 3 -3
Kommunikationstjanster 3 -1 -7 -8 -20 -20
Kraftforsorjning 2 -10 0 -2 18 6
Material 3 2 7 -7 7 -2
Dagligvaror 1 -2 3 2 19 6
Sallankdpsvaror 3 -5 -2 -4 -10 -15
Fastigheter 1 -8 -8 -15 -6 -14
Hélsovard 1 4 4 6 18 7
Bank och Finans 3 0 6 1 6 3
Energi 6 n 27 24 64 63




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 160
Eurozonen Investment Grade 216
Tillvaxtmarknader Investment Grade 164
USA High Yield 529
Eurozonen High Yield 790
Tilvaxtmarknader High Yield 1583
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) 5,90
PBOC (Kina) 13,75
Stibor 3M 1,81
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yield %

2,28
2,55
235
4,49
436
421
2,01
2,23
2,44
0,25

5 dag

218
2,38
214
4,51
4,27
4,01
190
213
2,36
0,24

1-arssnitt

127
145
162
446
588
1m9om

1 mén
2,32
2,37
1,94
4,03
3,74
3,51
1,65
1,79
1,89
0,25

3-arssnitt
127

123

169

471

557

1335

3 man
1,90
1,89
1,64
3,09
3,00
2,91
0,66
0,93
116
0,19

5-arssnitt
124

n8

159

443

542

1062

6 man
0,90
1,44
1,59
2,67
2,98
2,92
0,02
0,62
0,89
0,25

10-arssnitt
133

19

167

464

537

943

1ar
-0,24
0,09
0,41
0,44
1,21
1,67
-0,64
-0,48
-0,10
0,07

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 112,0 -11 12 4,8 1,4 19,5 16,7
EURUSD 0,98 0,4 -0,8 -39 -9,7 -15,9 -13,9
USDSEK 11,28 0,0 2,4 10,4 19,0 314 24,6
EURSEK 1,05 0,5 1,6 6,1 7,5 10,5 7.4
GBPSEK 12,60 -0,8 0,9 3,1 2,0 6,1 2,7
DKKSEK 1,48 0,3 14 58 7,6 10,3 7,8
NOKSEK 1,06 -0,7 -01 31 -1,0 2,7 3,2
USDJPY 150,0 11 41 8,8 16,7 31,7 30,3
USDCNY 7,25 0,8 2,8 7,2 12,4 13,3 13,8
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 2931 -1,5 -1,8 -2,6 -10,9 16,5 18,6
Olja (Brent) 92,4 0,7 2,8 -11,3 -14,9 9,0 17,8
Olja (WTD) 85,0 -1,3 1,8 -14,6 -18,7 2,8 13,0
Koppar 7 624,0 11 -0,9 4,1 -259 -22,5 -21,6
Zink 2928,0 -0,4 -5,5 -0,3 -34,2 -14,6 -17,2
Guld 1642,4 -0,3 -1,5 -4,2 -15,5 -7,8 -9,9
Volatilitet (niva) 5 dag 1 man 3 man 6 man
VIX-index 29,7 32,0 28,0 231 22,7 15,0 17,2
6
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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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