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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

Nervosa marknadsrorelser och riantehojning i Sverige

Amerikanska IT-jattar tynger borserna
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Tyska IFO - index

Nagot mer optimistiska framtidsutsikter
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Sista veckan i vanligtvis positiva april var intensiv, med en flod av rapporter som féljdes av rejdla marknadsreaktioner.
Generellt presenterades starka rapporter dir manga tas emot med kyla, medan andra féljs av stora kursuppgangar. | ar fick
vi se S&P 500 utvecklas svagt i april mdnad, med hela -9,11 procent. Marknaderna priglades i hég grad av osikerhet kring
framtidsutsikterna for bolagen i en miljé med stramare penningpolitik, krig och nedstingningar.

Svenska storbanker presenterade starka rapporter, dér SEB och Handelsbanken steg medan Swedbank och Nordea foll vid
rapportsldpp. Samtliga avslutade dock pa plus och framat gynnas sektorn av kommande rintehdjningar. De amerikanska
techbolagen daremot har under en tid tyngt amerikanska borser. Efter en vecka dar FAANG-bolagen bekant farg visade sig
Apple, Alphabet och Amazon ha problem och féll medan Microsoft och Meta steg efter rapportslapp. Det vittnas fortsatt om
komponentsproblem till féljd av Kinas nedstangningar och en oro fér ett framtida klimat med sparsamma hushall. Det rader dven
viss osdkerhet kring industribolagen som visat pa starka ordrar dar en del troligtvis ar foérkdpsordrar vilket gér sektorn nagot
ofdrutsagbar. Elon Musks bud pa Twitter godkandes av styrelsen vilket fick aktien att stiga. Tesla ddremot foll tvasiffrigt av oro
over huruvida Musk ska navigera drivandet av Tesla samt dgandet av Twitter.

Makrostatistik

Makroveckan kretsade kring fortroendematt men dven Riksbankens rantebesked. Férst ut var tyska IFO-index som méter
fortroendet foér affarsklimatet. Férvantan var fortsatta fall fran 90,8 till 89,1, men istéllet steg indexet till 91,8 fér april manad
drivet av ndgot mer optimistiska framtidsutsikter. | tisdags fick vi amerikanskt konsumentfértroende som steg till 107,3 fran
107,2, vilket var en mindre uppgang &n vintade 108,0. Under torsdagen inkom en rad intressant data. Svenskt
producentprisindex steg med 5,5 procent i mars jamfért med februari och detaljhandelsstatistiken ligger fortsatt pa laga nivaer.
Svenskt konsumentfértroende kom in nagot bittre dn vintade 70,0 och landade pa 74,9, vilket &r lika laga nivaer som under
varen 2020. Huvudnumret var dock réntebeskedet dér Riksbanken fullféljde sin u-svidng och héjde styrréntan till 0,25 procent,
vilket var ndgot tidigare &n vintat. Dessutom signalerades ytterligare 2 till 3 héjningar i &r och man gar dirmed fére ECB i syfte
att dampa inflationstrycket pa sikt. Preliminr tysk inflationsstatistik inkom nagot dver vantat d& det harmoniserade indexet steg
fran 7,6 procent till 7,8 procent. Férvantningarna féljde istillet eurozonens inflationsstatistik som preliminért steg med endast
0,1 procentenheter till 7,5 procent. Den preliminira BNP-tillvixten fér eurozonen kom in nagot ldgre dn vantade 0,3 procent fér
férsta kvartalet och landade pa 0,2 procent, vilket ger en tillvixt pa 50 procent i arstakt. Avslutningsvis féll kinesiskt
inkdpschefsindex kraftigt fran 48,8 till 42,7, dar 50 utgér gransen mellan expansion och kontraktion.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro
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Finansiella marknader

Rapportperioden har nu natt sin kulmen och bérsbolagen har generellt redovisat dnnu ett starkt kvartal. Kursreaktionerna
ar dock valdigt stora dar negativa avvikelser eller osdkra utsikter straffas oerhért hart. Den penningpolitiska
tvarvandningen av flertalet centralbanker ar dramatisk och skapar en osdkerhet kring fortsattningen. Klarar
centralbankerna att balansera inflationstakt och inflationsférvantningar utan att den skuldtyngda varldsekonomin
bromsar in hart? Effekterna av det ekonomiska kriget mot Ryssland och den kinesiska coronastrategin utgér naturligtvis
ocksa osdkerhetsfaktorer som paverkar riskaptiten. | ett marknadsperspektiv handlar det nu dock framst om huruvida
osdkerheten 6kar eller minskar kring dessa faktorer framéver. Investeringsklimatet dr dock mer utmanande nu an vad vi
kanske vant oss vid de senaste aren da stigande réntor sitter press pa varderingarna for flertalet tillgangslag. Ett matt pa
osdkerhet i marknaden &r VIX index, vilket visar volatiliteten eller storleken pa rorelserna, fér det amerikanska
aktieindexet S&P 500. Under veckan presenteras bland annat internationella rapporter fran Pfizer, BP och Airbus. For
svensk del rapporterar bland annat Securitas, Skanska och Billerud Korsnas.

Makrostatistik

Manadsskiftet innebdr att en rad manadsdata presenteras i veckan. Idag, mandag, presenteras inkdpschefsindex fran
tillverkningsindustrin fran ett stort antal linder. Férvintansbilden &r éverlag att inkdpscheferna bedémer att den relativt goda
aktivitetssnivan och framtidsutsikterna ska besta. Exempelvis presenteras amerikanska ISM dér ett utfall pd 57,7 férvintas
efter féregaende manads siffra pa 57,1. Pa onsdag kommuniceras motsvarande inkdpschefsindex, men fér tjanstesektorn, och
forvantansbilden &r en indexniva pa 58,7 for april, vilket kan jamféras med utfallet i mars pa 58,3. Pa onsdag presenterar
amerikanska Fed sitt rantebesked med efterféljande presskonferens. Férvantansbilden ar att intervallet f6r styrrantan héjs med
50 punkter och marknadsintresset & mycket stort betraffande vad som kommuniceras kring deras balansrékning och
hanteringen av den framéver. Veckan avslutas med ytterliggare en viktigt statistikpunkt, namligen amerikansk sysselsattning
pa fredag. 390 000 nya arbetstillfdllen foérvantas den amerikanska ekonomin ha skapat under april, med en oféréndrad
arbetsl6shet pa 3,6 procent.
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Ratos (ca kl 7.00), Knowit (kl 7.30), Ework (ca kl 12.00), Havsfrun

Timken (fére USA-b6rsernas 6ppning)

Stammor: Knowit (3:50 SEK) Exklusive utdelning: Hemnet (0:55 SEK), Hexagon (0:11 EUR), Intrum (13:50 SEK), Lifco (1:50 SEK), Nokia (0:02 EUR), Semcon (4:00 SEK)
Londonbdrsen, Hongkongbérsen och Shanghaibérsen stangd

Hanza (kl 7.30), IPC (kl 7.30), Qliro (kl 7.30), Railcare (kl 7.30), Cint (kl 8.00), Klarabo (kl 8.00), Nolato (kl 14.00)

Sats (kl 7.00), Aker Solutions, Atria, Demant, ISS, Jyske Bank, Netcompany, Norsk Hydro, Telenor, AMD (efter USA-bérsernas stangning), BNP Paribas Exane, Pfeiffer Vacuum, Pfizer (fére USA-
bérsernas 6ppning), Starbucks (efter USA-bérsernas stangning)

Stammor: Bure, Investor, TF Bank Exklusive utdelning K2A (0:15 SEK i stamaktie), Knowit (3:50 SEK)
Shanghaibérsen och Tokyobdrsen stangd

Ambea (kl 7.00), Stillfront (kl 7.00), Skanska (kl 7.30), Genova Property (kl 8.00), Traton (kI 8.15), Securitas (ca kl 13.00)

Schibsted (kl 7.00), Novo Nordisk (kl 7.30), Storebrand (kl 7.30), Sydbank (ca kl 8.30), Equinor, Pandora, Sampo, Vestas, Volkswagen

Stammor: Granges, H&M, Schibsted Exklusive utdelning: Atria (0:63 EUR), Embellence (0:80 SEK), Halmslatten (2:25 SEK), Investor (3:00 SEK), NCAB (0:30 SEK)
Shanghaiborsen och Tokyobdrsen stangd

Tieto Evry (kl 7.00), G5 Entertainment (kl 7.30), Academedia (kl 8.00), Cibus (kl 8.00), Leo Vegas (kl 8.00), Serneke (kl 8.00), Moment Group (kl 8.30), Nobia (kl 8.30), Peab (kl 13.00), Xano (kI
13.00), Traction (kl 15.00), Concordia, Hufvudstaden (lunchtid), K-Fastigheter (fore borséppning)

GN Store Nord (kl 7.00-7.30), Orkla (kl 7.00), Sparebank 1SR-Bank (kl 7.30), BMW, Lufthansa, Zalando

Stammor: Alligator, BHG, Bravida, Humble Group, Inwido, Lundin Gold, Nobia, Peab, Securitas Exklusive utdelning: Granges (2:25 SEK), H&M (3:25 SEK), Schibsted (2,00 NOK)
Tokyobérsen stangd

Medcap (kl 6.30), Catella (kl 7.00), Logistea (kl 7.30), Truecaller (kl 7.30), Attendo (kl 8.00), Biogaia (kl 8.00), Byggfakta (kl 8.00), Duroc (kl 8.30), C-Rad (fére bérsppning), Xspray

Citycon, IAG

Stammor: Addvise, Attana, Bimobject, Biogaia, Botnia Exploration, Briox, Briox, C-Rad, Ellwee, Ellwee, Jojka Communications, Lexington, Logistea, Lucara Diamond, Oneflow, Talkpool, Xintela
Exklusive utdelning: Bravida (3:00 SEK), Inwido (6:15 SEK), JLT (0:27 SEK), Mips (5:00 SEK), Peab (5:00 SEK), Probi (1:30 SEK), Securitas (4:40 SEK), Stille (1:00 SEK), Traction (4:85 SEK)



Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
USA (S&PCOMP) 3 -6 -TO -1 -13
USA (Nasdaq) -4 —16 -10 -20 -12 -21
Europa (STOXX 600) 0 -2 -2 -4 6 -6
Sverige (SIXRX) -2 -5 -7 -12 -4 -17
Tyskland (DAX) 0 -5 -8 -10 -7 -1
Frankrike (CAC40) 0 -3 -6 -3 6 -8
Storbritannien (FTSE100) 0 1 2 6 12 4
Japan (TOPIX) 0 -4 2 -4 2 -4
Hongkong (Hang Seng) 2 -4 -1O -7 -26 -10
Shanghai (CSI 300) 0 -3 -12 18 -21 -19
Indien (Sensex) 0 -1 0 -4 16 -2
Ryssland (RTS$) 17 23 -23 40  -24 -32
Brasilien (Bovespa) -3 -10 -4 4 -10 3

Virlden (USD)

Aktieindex

SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man 1ar 2022
USA (S&PCOMP) 1 -3 3 —6
USA (Nasdag) -1 —11 -7 -9 3 -15
Europa (STOXX 600) 0 -2 -4 0 8 -6
Sverige (SIXRX) -2 -5 -7 -12 -4 -17
Tyskland (DAX) 0 -5 -10 -7 -5 -1
Frankrike (CAC40) 0 -3 -7 0 9 -8
Storbritannien (FTSE100) 1 1 0 n 19 4
Japan (TOPIX) 1 -4 -5 -3 0 -7
Tillvaxtmarknader 3 0] -2

Hongkong (Hang Seng) 5 1 -6 -15 -3
Shanghai (CSI 300) 1 -1 —12 -9 -9 -15
Indien (Sensex) 2 3 2 8 31 3
Ryssland (RTS$) 19 29 -20 -32 -11 -26
Brasilien (Bovespa) -5 -9 9 35 14 25

GIobaIa sektorer (MSCI, USD)

-1 -13 -10 -15
Industrl -2 -7 -3 -9 -4 -10
Kommunikationstjanster -2 -14 -14 -23 -22 -20
Kraftforsorjning -2 -1 4 7 10 0
Material 0 -4 4 4 3 0
Dagligvaror -1 2 3 5 10 -1
Sallankopsvaror -4 -12 -10 -20 -17 -19
Fastigheter -4 -4 -1 -3 4 -7
Halsovard -2 -4 2 -3 7 -6
Bank och Finans -3 -8 -7 -8 1 -6
Energi -1 1 9 21 44 24

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar

Y Soderberg
’JL\‘ &Partners

Globala sektorer (MSCI)

1 -9 -8
Industn 0 -5 -3 O 6 -6
Kommunikationstjanster 0 -10 -12 -13 -1 -15
Kraftforsorjning 0 3 7 19 23 6
Material 1 -1 5 14 14 5
Dagligvaror 1 6 4 16 23 5
Sallankopsvaror -2 -9 -8 -12 -6 -15
Fastigheter -2 0 2 8 18 -2
Halsovard 0 0 4 8 21 -1
Bank och Finans -1 -5 -5 2 14 -1
Energi 1 5 n 33 60 30



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella réntor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA10 ar
EMU 2 ar
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 &r

Kreditspreadar (rantepunkter)

USA Investment Grade 126
Eurozonen Investment Grade 132
Tillvaxtmarknader Investment Grade 153
USA High Yield 403
Eurozonen High Yield 542
Tilvaxtmarknader High Yield 1734
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,25
FED (USA) 0,50
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,75
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 1,75
BOR (Ryssland) 14,00
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 11,75
Stibor 3M 0,36
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yield %

118
1,60

171
2,65
291
2,89
013
0,64
0,90
0,23

0,93
1,47
1,64
2,68
2,95
291
0,12
0,70
0,92
0,25

1-arssnitt

100
99
151

375

448
1624

0,69
1,22
1,29
2,32
2,49

2,40

-0,16
0,41
0,61
0,25

3-arssnitt
123

2

164

458

534

1166

-0,10
0,22
0,37

116
1,62
1,78

-0,63

-0,36

-0,08
0,15

5-arssnitt
121

m

155

430

512

935

-0,08
0,15
0,37
0,46
118
1,56
-0,58
-0,42
-0,10
0,08

10-arssnitt
135

121

7

468

551

878

-0,32
-0,15
0,42

017
0,85
1,64

-0,66

-0,60

-0,24
0,09

-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 1man 3 man 6 mén 1ar 2022
Dollarindex 103,0 17 4,6 5,8 9.4 13,6 7,3
EURUSD 1,05 -2,1 -5,0 -5,5 -8,8 -12,9 -7,2
USDSEK 9,79 2,5 54 3,9 14,0 171 8,2
EURSEK 10,33 0,4 0,1 -1,9 3,9 2,0 0,3
GBPSEK 12,30 0,2 0,7 -2,8 4,4 5,4 0,3
DKKSEK 139 0,0 -0,7 -1,8 3,6 19 0,8
NOKSEK 1,05 -1,7 -3,4 -01 2,9 3,0 2,3
USDJPY 129,6 0,9 56 12,5 13,6 18,9 12,5
USDCNY 6,59 15 3,4 35 2,9 19 3,4
REVEICIEC) Kurs 5 dag 1mén 3 mén 6 man 1ar 2022
Révaruindex 3282 13 4,7 221 29,9 53,9 32,8
Olja (Brent) 107,8 11 -2,4 19,9 27,8 571 37,5
Olja (WTD) 105,4 2,4 11 19,5 26,1 62,1 401
Koppar 9769,5 -3,4 -5,3 2,8 29 -1,2 0,5
Zink 4107,0 -7,4 2,0 13,8 21,6 40,7 16,2
Guld 1908,5 -1,0 -0,1 6,9 7.4 7.9 4,7
Volatilitet (niva) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2022
VIX-index 33,4 28,2 18,9 27,7 16,3 17,6 17,2



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

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

— Kapital & Férmogenhet

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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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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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 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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