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Veckoanalysen

Lyssna dven pa podcasten Veckoanalysen ddr du varje tisdag fdr det senaste inom bérs och makroekonomi —
allt pé 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pG www.soderbergpartners.se/newsroom/veckoanalysen




Marknad & Makro

Oro kring virusmutation gav bors- och rintefall

Volatilitetsindex Foregaende vecka bjod pa turbulenta marknadsrorelser, detta i sparen av centralbankskommunikation men
1o LB0F s8R 500) framforallt pa stor osidkerhet kring en ny mutation av coronaviruset. Den tydliga riskaversionen i

marknaden under fredagen gav fallande borser, ldgre oljepris och ldgre rintor.

Veckan har varit handelserik med ett intensivt nyhetsflode betrdaffande penningpolitiken, det politiska kaoset i Sverige och
virusutvecklingen. Nuvarande centralbankschefen for amerikanska Federal Reserve, J. Powell, fick som véantat férnyat
mandat och nuvarande penningpolitik, med en pagaende atstramning, kan fortlépa. Fér svensk del har den politiska
turbulensen saklart fatt mycket mediautrymme, men givet det splittrade parlamentariska laget dr paverkansgraden i ett
marknadsperspektiv mycket begrdnsad innan det eventuellt féradndras efter riksdagsvalet ndsta ar. Den nya
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" virusmutationen, upptackt i Sydafrika, bidrog till 6kad osakerhet under slutet av veckan. Informationen ar dnnu begransad
men dven om det skulle visa sig vara en vaccinresistent mutation bedomer vi att beredskapen i samhallet dr betydligt
. battre &n tidigare, med en omfattande virusforskning och handlingsplaner pa plats. Pa bolagsfronten rapporterade bland
o s e aa a T annat amerikanska Deere &Co, varldens storsta tillverkare av maskiner till jord- och skogsbruk och delvis en konkurrent till
2020 2001 Volvos anlaggningsmaskiner, ett starkt resultat och héjde prognoserna fér kommande ar.
— Vix
Nya arbetssékande i USA pa ldgsta niv3 sedan 1969 icks
Makrostatistik
5000 Pa makrosidan fick vi preliminira inkdpschefsindex fran bland annat Eurozonen, Storbritannien och USA. Trenden de

senaste manaderna har varit fallande frdn nivder dver 50, vilket utgdér grdnsen mellan 8kning och minskning fran
foregdende manad. Veckans resultat var dock generellt éver férvéntningarna dir vissa dven steg. Avvikande var
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2 oo servicekomponenten i USA som féll till 57,0 mot ett estimat pa stigning till 59,0. Framat &r det trots underliggande
forbattringar rimligt att en negativ trend fortléper, till f6ljd av bland annat 6kad negativ risk i form av virusspridning men
3000 dven minskade leveransproblem vilket tidigare lyft totalindex. Tyska IFO-index har rort sig nedat sedan i juni och

Thousands persons per week
n

onsdagens resultat foljde trenden nar det, likt foérvantningarna, foll frdn 97,7 till 96,5. Aven amerikanskt
konsumentfértroende i form av Michigan index féljde de senaste manadernas trend och féll, bade det nuvarande och
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1000 \\ framatblickande. Diremot pekade konsumtionen i USA, trots inflation, uppat samtidigt som antalet nya arbetssdkande

_M__ minskade, vilket ar positivt f6r den ekonomiska aterhamtningen. Pa hemmaplan fick vi inga 6verraskningar nar Riksbanken

L s e e o a0 s lamnade rantan oférandrad och prognosen ar att den héjs under senare delen av 2024. Kommunikationen ar fortsatt att
—— UsA: Initial jobless claims inflationen ar 6vergaende och att stimulansprogrammen fortsatter enligt planerat.

Source: Refinitiv Dotastreom, siderberg & Portners
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Viruset kan ha stor effekt pa oljepriset

Finansiella marknader

Férra mandagen kommunicerade vi att smittspridningen skulle bli viktig att félja, och detta stélldes pa sin spets nar en ny
variant av covid-19 upptécktes under veckan. Forskare befarar att den nya varianten kan vara bade mer smittsam och ha
lattare att undga immunférsvaret hos vaccinerade dn den fér nuvarande dominerande deltavarianten. Vi fick se starka
negativa marknadsreaktioner pa detta i fredags, och utvecklingen kring denna variant kommer ligga i marknadens fokus
dven under innevarande vecka. Givet var uppfattning om samhéllets goda beredskap sa férvdntar vi oss dnda att
marknadsreaktionerna &r mer begrinsade dn under pandemins bérjan, men att veckan dnda kan komma att bli turbulent.
Smittspridningen kan dven paverka mycket annan statistik som marknaden féljer, framfor allt ndr den hamnar i fokus pa
det har sittet. Vi ser exempelvis att dess effekter pa sysselsattningen och taperingtakten blir intressant att félja
framgent. Om vi skulle réra oss mot mer nedsténgningar ser vi att bolag som gynnas av distansarbete och underhallning i
hemmet ater kan vinna marknadens favér, samtidigt som vissa ravaror sa som olja samt bolag inom tjanstesektorn

2020 2021 formodligen skulle handlas nedat.
Brent

tream, Séiderberg & Partners

Arbetsléshetenen i USA vintas fortsdtta minska

Makrostatistik

14% . . . . . . N .
Den intensiva makroveckan inleds med att data 6ver ekonomiskt sentiment och konsumentfértroende i Eurozonen, samt

125 preliminara tyska inflationssiffror, presenteras. Under tisdagen féljs detta upp av tyska arbetsléshetssiffror, preliminara
inflationssiffror fér Eurozonen och amerikanskt konsumentfértroende. Den sistndmnda har haft en nedatgaende trend
sedan sommaren, 6kade i den senaste matningen, men véntas vdanda nedat igen. Under onsdagen ligger fokus pa PMI
inom tillverkning, vilket presenteras for bland andra Kina, Eurozonen USA och Sverige. Detta f6ljs av arbetsléshetssiffror
for Eurozonen under torsdagen, som férvantas minska fran 7,4 till 7,3 procent. Veckan avslutas hektiskt pa fredag med

10%

B%%

6% PMI for tjanstesektorn i Kina, Eurozonen och USA. Dessutom presenterar Eurozonen oktobers detaljhandelssiffror och
[a6%d fran USA presenteras bland annat statistik 6ver fabriksordrar, sysselsattning och arbetsléshet. Arbetslésheten véntas
o fortsatta minska fran 4,6 % i oktober till 4,5 % i november, och det ar fortsatt arbetstagarnas marknad med en hog
- efterfragan pa arbetskraft.
2019 2020 2021

Arbetslgshet i USA

2am, Séiderberg & Partners
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Borskalender

Bors- & bolagshdndelser

Rapporter Anoto (prel datum), Concejo (éndrat datum fran 30 november)

MANDAG

Utl. rapporter

Rapporter Volvo Cars (kl 7.00), Synsam (kl 7.30), SAS (kl 8.00)

Utl. rapporter -

Stammor: Academedia, B3 Consulting (rapportpresentation), Storytel (extra) Exklusive utdelning: EQT (1:20 SEK halvarsvis)
Kapitalmarknadsdag: Tobii kl 9.30-16.30, Alfa Laval kl 10.00-12.00, Adevinta kl 13.00, Dustin kl 14.00-16.00

Rapporter -

Utl. rapporter

Kapitalmarknadsdag: Husqvarna kl 8.30-13.00, Epiroc kI 15.00

Rapporter -

TORSDAG

Utl. rapporter -

Stammor: Coloplast, Momentum Exklusive utdelning: Lundin Mining (0:09 CAD)
Kapitalmarknadsdag: Trelleborg kl 13.00-16.30

Rapporter -

Utl. rapporter -

Stammor: New Wave (extra)
Exklusive utdelning: Coloplast (14:00 DKK)
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5 dag
Utvecklade marknader -3
USA (S&PCOMP) -2
Europa (STOXX 600) -4
Sverige (SIXRX) -5
Tyskland (DAX) -6
Frankrike (CAC40) -5
Storbritannien (FTSE100) -2
Japan (TOPIX) -3
Tillvaxtmarknader -4
Hongkong (Hang Seng) -4
Shanghai (CSI300) -1
Indien (Sensex) -4
Ryssland (RTS$) -8

Brasilien (Bovespa)

Varlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -4
Industri -3
Kommunikationstjanster -3
Kraftforsorjning 0
Material -2
Dagligvaror -1
Séllanképsvaror -4
Fastigheter -1
Halsovard -1
Bank och Finans -2
Energi 0

Allindexutveckling dr inklusive utdelningar

Y Soderberg
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1 man

-1

3 man

6 man

1ar

34

2021

24

SEK (%) 5dag 1mdn 3man 6man 1ar 2021
Utvecklade marknader -1 5 6 16 31 31
USA (S&PCOMP) 0 6 8 21 37 37
Europa (STOXX 600) -3 1 0 7 23 22
Sverige (SIXRX) -5 0 -1 10 33 31
Tyskland (DAX) -4 0 -3 0 16 14
Frankrike (CAC40) -3 3 2 8 26 27
Storbritannien (FTSET00) -1 -1 1 6 22 22
Japan (TOPIX) 0 5 5 10 12 13
Hongkong (Hang Seng) -2 -2 -1 -8 -2 0
Shanghai (CSI300) 1 3 7 2 10 8
Indien (Sensex) -3 -1 6 20 37 31
Ryssland (RTS$) -6 -12 2 13 36 33
Brasilien (Bovespa) 1 1 -16 -14 -6 -12
IT -2 8 8 27 4 36
Industri -1 3 3 9 22 25
Kommunikationstjanster -1 4 0 8 22 23
Kraftforsorjning 1 4 2 9 12 15
Material -1 2 1 3 24 21
Dagligvaror 1 5 4 9 16 17
Séllanképsvaror -2 5 10 15 21 22
Fastigheter 1 3 4 13 26 30
Halsovard 0 4 1 15 26 24
Bank och Finans 0 0 4 10 35 36
Energi 1 -4 15 7 4 48



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor

Nominella rantor i Valutor (%) Kurs 5dag 1madn 3man 6 man 1ar 2021
Sverige 2 ar -0,28 -0,22 -0,22 -0,30 -0,28 -0,39 -0,35 Dollarindex 96,1 01 23 33 6,7 4,5 6,8
Sverige 5 ar -0,02 0,02 0,08 -0,12 -0,01 -0,35 -0,29 EURUSD 113 0,0 -2,4 -3,7 -7.4 -4,9 -75
Sverige 10 ar 0,20 0,21 0,39 0,16 0,36 -0,03 0,03 USDSEK 9,10 2,0 58 4.4 9,6 6,6 10,8
USA?2ar 0,46 0,48 0,45 0,21 0,14 0,17 0,13 EURSEK 10,30 2,0 3,2 0,5 15 14 2,5
USAS ar 117 1,20 118 0,83 0,78 0,39 0,35 GBPSEK 1214 11 2,3 15 3,4 6,7 8,1
USA10 ar 1,47 153 1,62 132 157 0,87 0,91 DKKSEK 139 23 33 09 18 17 29
EMU 2 ar -0,81 -0,82 -0,66 -0,74 -0,67 -0,74 -0,75 NOKSEK 1,01 0,0 -2,0 23 14 50 57
EMUS5 ar -0,64 -0,64 -0,49 -0,74 -0,58 -0,77 -0,74 USDJPY N3,2 -0,6 -1,0 2,8 38 8,5 9,6
EMU 10 &r -0,34 -0,34 -0,12 -0,46 -0,21 -0,59 -0,58 USDCNY 6,39 0,2 0,2 -14 0,0 -2,8 -23
Japan 10 ar 0,07 0,08 0,09 0,02 0,07 0,03 0,02

Ravaror (%) Kurs 5dag 1médn 3man 6 man 1ar 2021
Kreditspreadar (rdntepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-&rssnitt 10-&rssnitt Révaruindex 2410 -3,5 -6,0 48 1,5 414 35,2
USA Investment Grade 90 97 127 123 141 Olja (Brent) 82,4 4,2 -4,8 15,7 19,5 723 58,7
Eurozonen Investment Grade 90 88 15 m 127 Olja (WTD 78,4 32 -7,4 16,1 18,0 723 62,4
Tillvaxtmarknader Investment Grade 160 155 166 155 178 Koppar 9 460,0 -19 -3,4 1,7 -5,2 27,8 21,8
USA High Yield 357 388 470 432 481 Zink 3194,0 -4 -6,7 6,4 7,6 15,7 16,1
Eurozonen High Yield 445 428 554 510 572 Guld 1799,4 -3,2 0,6 0,2 -5,5 -0,6 -5,2
Tilvéaxtmarknader High Yield 2376 1166 991 798 792
Volatilitet (niva) man 3 man 6 man

VIX-index 28,6 17,9 16,0 18,8 17,4 213 228
Riksbanken 0,00

FED (USA) 0,25

ECB (Eurozonen) 0,00

BOE (Storbritannien) 0,10

BOJ (Japan) -0,10

BCB (Brasilien) 7,75

BOR (Ryssland) 7,50

RBI (Indien) 4,00

PBOC (Kina) 7,75

Stibor 3M -0
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Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

. o Globala regioner Réntor - allokering
Tillgangsslag
Nordamerika Stat & Bostader
. : Europa ® Investment Grade

Nordiska aktier P
Asien/Stillahavet* ® High Yield

G Iobala aktier Tillvaxtmarknader

. Globala sektorer Rantor - exponering

Rantor O

IT Rénterisk
. Industri o

Alternativa o reditrisk
Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning ®
Material Valutor
Dagligvaror ® UsD SEK
Sallanks EUR SEK

sllankopsvaror EUR USD
Fastigheter
Halsovard
Bank och Finans Alternativa
Energi () Lag risk Hog risk
,.}Yé‘\ Soderberg *utvecklade marknader

A &Partners



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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2012-2019
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Chef taktisk allokering  Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg

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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Investeringsstrateg

Lowiza Svensson
Studentanalytiker
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