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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

Fortsatt turbulens i sparen av omikron

Volatiliteten fortsatt hég under veckan
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Energipriser fortsatter driva upp inflationen inom EU
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Precis som viintat sa bjods vi pa mycket turbulens under veckan, dels pa aktiemarknaden, men iven pa
marknaderna for rintor, ravaror och valutor, da nyheter relaterade till den nya mutationen av covid-19
avléste varandra. Under tisdagen hélls dven en utfragning av Fed-chefen Jerome Powell och USA:s
finansminister Janet Yellen, som kom att fa stora effekter pa marknaderna. Veckan bjod dessutom pa en
miangd intressant makrostatistik.

Finansiella marknader av alla dess slag har under veckan haft det stormigt, vilket till stor del beror pa en hog grad av
osdkerhet kring den nya virusvarianten omikron. Detta speglas exempelvis i att VIX, ett populart index fér volatiliteten pa
den amerikanska aktiemarknaden, hallit sig hégt under veckan, stundtals pa dubbelt s héga nivaer som i bérjan av
november. H8g turbulens behdver dock inte resultera i ett stort fall pa veckobasis, och Stockholmsbérsen f6ll exempelvis
bara med 0,37 procent jamfért med féregédende vecka, trots dagliga rérelser pa éver en procent. Aven senatens utfragning i
tisdags bidrog till denna turbulens, framférallt efter att Powell flaggade for att det kan bli ldge att snabba pa minskningen
av aterkdpsprogrammen. Uttalandet bidrog till att aktiemarknaden foll. Efter allt politiskt kaos de senaste veckorna fick
dessutom Sverige till sist en statsminister, och Magdalena Andersson kan sedan den 30:e november titulera sig den férsta
kvinnan pa posten. Trots stora rubriker gick dock den svenska politiken marknaden obemérkt f6rbi.

Makrostatistik

Veckan som gick var pa makrofronten handelserik med dels intressant statistik men dven det ovan namnda uttalandet fran
Powell. Forst ut var preliminar tysk inflation som kom in pa 6,0 procent, en bit dver férvéntningarna pa 5,5 procent ar éver ar.
Liknande blev utfallet for den preliminéra inflation i Eurozonen som steg fran 4,1 till 4,9 procent mot vantade 4,5 procent, fortsatt
till stor del drivet av energi och utbudsstérningar. ECB:s ledamoter kommunicerar konsekvent att stramare penningpolitik skulle
gora mer skada an nytta och Lagarde uttalade att inflationen kan borja latta redan i januari. Kinesiskt PMI f6r industrin kom in
marginellt dver estimaten och landade pa 50,1 medan det privata Caixin-indexet istéllet f6ll marginellt under 50-strecket.
Generellt pendlar Kinas inképschefsindex pa grinsen mellan att indikera ekonomisk expansion och kontraktion. Fér Sverige
toppade inképschefsindex for industrin i varas, for Eurozonen i juni, och har sedan dess féljt en nedatgaende trend men ligger
annu kvar pa héga nivaer. Amerikanskt ISM kom &ven det in som vantat men vért att notera &r tecken pa minskade problem i
leveranskedjorna som till stor del lyft indexet. Till sist kom den amerikanska sysselsattningen in under férvantan da férandringen
var 210 000 mot véntade 550 000 medan arbetsdeltagandet 6kade, om &n marginellt. Arbetslésheten sjonk fran 4,6 procent till
4,2 procent, mot vantade 4,5. Statistiken vintas inte medfdra dndringar i FED:s planerade tapering, men minskar pa marginalen
sannolikheten fér en 6kning av takten som diskuterades tidigare i veckan.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

COVID-19 nya dagliga fall
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Finansiella marknader

Osédkerheten kring effekterna av den nya virusvarianten omikron kommer hogst troligen att fortsatta dominera
sentimentet under veckan. WHO och representanter fran vaccinforskningen bedémer att de under veckan
forhoppningsvis har en tydligare bild kring karaktdren och konsekvenserna. Samtidigt gor folkhalsomyndighetens
generaldirektér Karin Tegmark Wisell bedémningen att nya coronaatgédrder kan inféras denna vecka f6r att begrénsa
smittspridningen. Beroende pa omfattningen av restriktionerna finns det risk att tjdnstesektorns aktivitet dimpas under
december. | ett globalt perspektiv skulle omikron kunna elda pa inflationen i USA dn mer genom att satta ytterligare press
pa leveranskedjorna och férvarra bristen pa arbetskraft, vilket kan paverka centralbankernas planerade rantehéjningar.
Vi bedémer daremot att beredskapen i alla dimensioner ar vasentligt mycket battre nu an vid pandemiutbrottet for att
hantera viruset, men trots det kan osdkerheten kortsiktigt ge fortsatt marknadsturbulens.

Makrostatistik

Veckan inleds med tysk ZEW-data, som visar nuldge och forvantansbilden éver de kommande sex manaderna bland tyska
institutionella investerare och analytiker. Trenden &r, vilket andra liknande matningar ocksa visat pa, ett férbattrat nuldge
men fallande framtidsutsikter. Vi far dven viktig statistik 6ver svensk industriproduktion fér oktober manad dar radande
komponentbrist och energikris bér ha haft paverkan pa utfallet. Under tisdagen far vi handelsdata fran Kina som blir
viktig efter att importen bommade férvantningarna under féregaende méatning, nagot som ar en signal om en avmattning i
den inhemska efterfragan. En fortsatt férsvagning kan fa den kinesiska regeringen att 6vervaga mojligheten till eventuella
stimulanser for att vanda utvecklingen. Aven Tyskland presenterar handelsdata dar exporten kan pressas av en fortsatt
forsvagning av den kinesiska efterfragan. Veckans viktigaste handelse blir den amerikanska inflationen dar KPI vantas oka
med 6,7 procent jamfért med samma period féregaende ar. Det &r alltsa hdgre dn oktobersiffran pa 6,2 procent, vilket var
den hégsta uppmaitta inflationstakten sedan december 1990. Vi far ocksa inflationsstatistik f6r november fran Kina som
enligt konsensusestimat vantas landa pa 2,5 procent i arstakt.



Borskalender

Bors- & bolagshdndelser

Rapporter Thor Industries

MANDAG

Utl. rapporter

Stammor: Actic (extra), LED Ibond (extra), Sens (extra) Exklusive utdelning: Doro, New Wave (4:00 SEK), Tobii (férsta dag fér handel utan ratt att erhalla aktier i Tobii Dynavox)
Helsingforsbérsen stangd

Rapporter -

Utl. rapporter -

Stammor: Brighter (extra), Jyske Bank (extra), Netmore Group (extra), Oncozenge (extra) Kapitalmarknadsdag: ABB ca kl 12.00-17.00, Skanska kl 12.30-17.00
Rapporter Clas Ohlson (kl 7.00)

Utl. rapporter

Stammor: CTEK (extra) Kapitalmarknadsdag: Bergs Timber kl 14.00-17.00 Exklusive utdelning: Golden Ocean (USD 0,85)

Rapporter Systemair (kl 8.00)

Utl. rapporter -

TORSDAG

Stammor: Medcap (extra) Kapitalmarknadsdag: Eezy kl 8.00-12.30, Inwido kI 8.30-12.00, Pexip kl 9.00, Haldex kI 14.00
Exklusive utdelning: K2A (5:00 SEK kvartalsvis i preferensaktie)

Rapporter Sectra (kl 8.15), Svolder

Utl. rapporter -

Stammor: EQL Pharma (extra), Mandel Design (extra)
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Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man 6man lar 2021
Utvecklade marknader -1 -4 -2 5 20

USA (S&PCOMP) -1 -2 0 9 26 22
Europa (STOXX 600) 0 -4 -2 4 N 19
Sverige (SIXRX) 0 -1 -2 7 33 31
Tyskland (DAX) -1 -5 -4 -3 14 N
Frankrike (CAC40) 0 -3 1 5 24 25
Storbritannien (FTSE100) 1 -1 0 3 14 14
Japan (TOPIX) -1 -4 -2 1 13 1
Hongkong (Hang Seng) -1 -5 -8 -17 -9 -10
Shanghai (CSI 300) 1 2 1 -5 -1 -4
Indien (Sensex) 1 -3 -1 1 31 22
Ryssland (RTS$) 5 -9 -3 5 31 26
Brasilien (Bovespa) 3 -1 -10 -19 -6 -12

Virlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftférsérining
Material
Dagligvaror
Séllankopsvaror
Fastigheter
Halsovard

Bank och Finans
Energi

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3man 6man lar 2021
USA (S&PCOMP) 0 5 8 20 36 37
Europa (STOXX 600) 0 0 0 6 22 23
Sverige (SIXRX) 0 -1 -2 7 33 31
Tyskland (DAX) 0 -1 -2 -1 15 14
Frankrike (CAC40) 1 2 3 7 25 28
Storbritannien (FTSE100) 1 2 3 6 21 23
Japan (TOPIX) -1 4 2 8 12 13
Hongkong (Hang Seng) 0 2 -9

Shanghai (CSI 300) 2 9 10 5 10 10
Indien (Sensex) 1 2 4 19 40 32
Ryssland (RTS$) 6 -2 4 15 42 4
Brasilien (Bovespa) 2 6 -12 20 -8 -10

0 6 8

Industn 0 4 3 8 24 25
Kommunikationstjanster -2 1 -3 6 19 21
Kraftférsérining 1 6 3 1 15 16
Material 0 4 1 2 23 22
Dagligvaror 0 4 4 9 17 17
Séllankopsvaror -2 1 7 12 20 20
Fastigheter 0 5 3 mno 27 30
Halsovard -1 2 0 15 23 23
Bank och Finans 0 1 6 8 35 36
Energi 2 3 17 13 46 50



6vriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor

Nominella rantor yield % 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2021 Valutor (%) Kurs 5 dag Tmén 3man 6 man 1ar 2021
Sverige 2 ar -0,26 -0,28 -0,14 -0,29 -0,27 -0,37 -0,35 Dollarindex 96,1 0,0 2,4 4,4 6.2 6,0 6,9
Sverige 5 ar -0,04 -0,02 0,07 -0,09 0,03 -0,29 -0,29 EURUSD 113 -0,3 -2,6 -5,1 -7 7.2 -7,8
Sverige 10 ar 0 0,20 0,30 0,21 0,43 0,04 0,03 USDSEK 9,17 0,8 7] 7.2 10,1 8,7 M7
USA 2 &r 0,54 0,46 0,44 0,19 0,16 0,16 0,13 EURSEK 10,34 04 43 18 2.3 0,8 29
USA5 ar 112 117 1,18 0,77 0,83 0,40 0,35 GBPSEK 12,12 -0,1 3,7 2,2 3] 6,5 8,0
USA 10 ar 133 1,47 1,58 132 1,63 0,92 0,91 DKKSEK 1,38 -0,4 38 11 18 0.2 2,5
EMU 2 ar -0,77 -0,81 -0,66 -0,72 -0,67 -0,72 -0,75 NOKSEK 1,00 -0,9 -0,7 1,0 03 38 4,8
EMU 5 &r -0,62 -0,64 -0,47 -0,70 -0,58 -0,75 -0,74 USDJPY 13,2 01 -0,7 32 2,8 9,1 9,7
EMU 10 ar -0,38 -0,34 -0,17 -0,36 -0,18 -0,55 -0,58 USDCNY 6,37 -0,3 -0,4 -4 -0,4 -29 -2,6
Japan10 &r 0,05 0,07 0,08 0,04 0,08 0,03 0,02

Ravaror (%) 5dag 1médn 3man 6 man

Kreditspreadar (rdntepunkter) 1-arssnitt 3-arssnitt 5-arssnitt 10-arssnitt Réavaruindex 234,5 -2,7 -6,4 0,3 6,4 38,6 31,5
USA Investment Grade 103 95 126 122 140 Olja (Brent) 69,9 -4, -14,2 -3,9 -2,1 43,2 34,8
Eurozonen Investment Grade 104 88 114 m 126 Olja (WThH 66,5 -15,2 -17,8 -4,1 -3,4 45,7 37,7
Tillvaxtmarknader Investment Grade 155 153 166 155 176 Koppar 9418,0 -0,4 -0,4 -0,1 -3,8 22,7 213
USA High Yield 403 381 469 431 479 Zink 31615 -1,0 -4,4 55 59 14,7 14,9
Eurozonen High Yield 483 4723 550 509 568 Guld 1774,9 -14 0,7 -3,2 -5.2 -29 -6,5
Tilvaxtmarknader High Yield 1848 1249 1023 823 810
Volatilitet (niva) 5 dag Tman 3man 6 man

Styrréntor (%) |dag VIX-index 30,7 28,6 15,1 16,4 18,0 213 22,8
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 -0,70
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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
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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
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