


VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

Japanska yenen tappar mark
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Dollarstyrkan har gjort att yenen férsvagats. Senast pa
90-talet var yenen svagare an under forra veckan, med
undantag for 2022. Samtidigt har inflationen varit
relativt |ag jamfort med omvarlden. Da japanska bolag i
mangt och mycket har intakter fran utlandet och lokala
kostnader bor det gynna bolagen och japanska boérsen.
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Har USA-rantan fastnat?
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Terminskontrakt pa amerikanska statsobligationer

visar att femarsrantan om fem ar bor ligga kring dagens
nivaer (ca 5 procent). Om man ska tro marknaden bor
rantan alltsa inte stiga mer, men inte heller falla. Férra
veckan steg USA-rantor pa stark jobbdata. Fed har dven
signalerat att styrrantan kan ligga kvar pa en hog niva
langre an marknaden tidigare trott, vilket paverkat
ranteutvecklingen den senaste tiden.
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Marknadens fokus ar ranteutvecklingen, som styrs av
penningpolitiken. Centralbanker stirrar blint pa
inflationen och signaler om framtida priser. Darfor ar
veckans data central. Nedgéangen till 2 procent lar bli
langsammare an nedgangen fran topp till nuvarande
niva. Marknaden behover se att inflationstrycket avtar
och fortsatt hoga KPI-takter kan géra borsen nervos.

Onsdag-fredag



MARKNADSKOMMENTAR

Borsen provas

Stark jobbdata och ev. oro kring amerikanskt budgetunderskott har
bidragit till sista tidens ranteuppgang. Detta ar handlar om héga styrrantor
under lang tid. Aktiemarknadens motstandskraft provas darfor.

Den senaste veckan har langréntor pressats kraftigt uppat.
Det har varit extra tydligt i USA, medan omvarldens rantor
foljit med i rorelsen. Det ar oklart exakt vad som drivit USA-
rantorna men sannolikt har stark data och ev. oro kring
amerikanskt budgetunderskott bidragit. Ett storre utbud av
statsobligationer, som efterfragan inte kan méta, skulle
namligen innebara att priset faller och rantan stiger. En del
Fed-ledamoter har ocksa nyligen haft en stram
kommunikation och Fed har signalerat en hog rénta lange.

Medan 2022 handlade om att rantorna steg, handlar 2023
snarare om att rantorna forblir héga under lang tid. Det har
fatt rantekurvor att bli mindre inverterade (10-ars rantor har
stigit mer &n 2-arsrantor). De senaste manaderna har det
skett en omprisning av Fed. Marknaden prisar in ca 50
procents sannolikhet for en till hojning i USA i ar och en forsta
sankning kring nasta sommar. Totalt prisas det in cirka tre
sankningar under 2024. Prissattningen andras dock frekvent.

Marknaden gillar inte hdga och stigande rantor, vilket férra
veckan bevisade. | var Strategirapport gjorde vi sma
justeringar i var aktiestrategi genom att minska exponeringen
mot tillvaxtbolag och 6ka exponeringen mot vardebolag. Vi
blir sdledes mindre kansliga for att rantesankningarna ev.
skjuts pa framtiden dven om vi fortsatt har en 6vervikt mot
tillvaxtorienterade USA. P.g.a. av ranteoro lar aktiemarknaden i
stort vara avvaktande i nartid men foérutsatt att sankningarna
kommer vantas bérsen anda prestera hyfsat bra i ar.

| vara ranteportfoljer ar det framst den svenska réante-
utvecklingen som paverkar avkastningen. Svenska rantor har
ocksa stigit den senaste tiden aven om rorelserna inte varit
lika markanta som i USA. Det har bidragit negativt till
avkastningen. | grova drag bedémer vi dock att den stora
ranterdrelsen ligger bakom oss aven for svensk del. Darfér har
vi nyligen 6kat exponeringen mot rantemarknaden och ser
rantor som ett bra komplement till aktier i vara portfoljer.




BORSKALENDER

Bors- och bolagshdndelser

MANDAG
Oresund
TISDAG
Dustin
Atrium Ljungberg
Creades

TORSDAG

RAPPORTER

UTL.RAPPORTER

PGS (operativ
uppdatering)
PepsiCo

Chr Hansen
Green Mobility
Fast Retailing
Delta Air Lines

BlackRock
Citigroup Inc

JP Morgan

Wells Fargo & Co

Tryg

OVRIGT

Bérs: Torontobdrsen stangd, rantemarknaden i
USA stangd
Exklusive utdelning: Tele2 (3:40 SEK)

Exklusive utdelning: Solnaberg Property (1:25
SEK)

Stammor: Chemometec, Chr Hansen
Kapitalmarknadsdag: Acuvi, Skistar



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohindelser

MANDAG

TISDAG

HANDELSE

Tyskland: industriproduktion aug (M/M) ki 8.00

UK: bevakning av detaljhandel sep (Y/Y) kI 1.01
Sverige: BNP aug (M/M) ki 8.00

Sverige: hushallens konsumtion aug (M/M) kI 8.00
Sverige: industriproduktion aug (M/M) kI 8.00
Sverige: nya orderingangar aug (Y/Y) kl 8.00
Danmark: KPI sep (Y/Y) kl 8.00

Norge: KPIsep (Y/Y) kl 8.00

USA: inflationsférvantningar sep kl 17.00

Tyskland: KPl sep (Y/Y) kl 8.00
USA: PPl sep (M/M) kl 14.30

USA: karn-PPl sep (M/M) kl 14.30
USA: FOMC métesprotokoll kl 20.00

FOREGAENDE

-0,8%

4,3%
0,5%
0,5%
4,0%
-8,4%
2,4%
4,8%
3,6%

6,1%
0,7%
0,2%

VANTAT

-0,3%

2,0%
0,2%
0,3%
-2,7%
-7,3%
1,6%
3,8%
3,2%

4,5%
0,3%
0,2%

TORSDAG

HANDELSE

UK: BNP aug (M/M) aug ki 8.00

UK: industriproduktion aug (M/M) ki 8.00

USA: Karninflation sep (M/M) kl 14.30

USA: karninflation sep (Y/Y) kl 14.30

USA: KPI sep (M/M) k1 14.30

USA: KPl sep (Y/Y) kl 14.30

USA: arbetsléshetsersattning (veckodata) kl 14.30
USA: raoljelagerkl 17.00

USA: manatlig budgetrapport sep kl 20.00

Kina: KPlI sep (Y/Y) kl 3.30

Kina: handelsbalansen (USD) sep kl 5.00
Sverige: KPIF ex. energi sep (Y/Y) kl 8.00
Sverige: KPl sep (Y/Y) kl 8.00

Sverige: KPIF sep (Y/Y) kl 8.00

Frankrike: KPI sep (Y/Y) ki 8.45

EMU: industriproduktion aug (M/M) kI 11.00
USA: exportpriser sep (M/M) kl 14.30

USA: importpriser sep (M/M) kl 14.30

FOREGAENDE

-0,5%
-0,7%
0,3%
4,3%
0,6%
3,7%
207K
-2,224M
89B

0,1%
68,36B
7,20%

7,5%

4,7%

4,9%

-11%

1,3%

0,5%

VANTAT

0,2%
-0,1%
0,3%
4,1%
0,3%
3,6%
210K

-30B

0,2%
70,008

6,3%
3,8%
4,9%
-0,3%
0,5%
0,5%



UTVECKLING

Lokal valuta (%)

Utvecklade marknader
USA (S&PCOMP)

USA (Nasdaq)

Europa (STOXX 600)
Sverige (SIXRX)
Tyskland (DAX)
Frankrike (CAC40)
Storbritannien (FTSE100)
Japan (TOPIX)

Tillvaxtmarknader
Hongkong (Hang Seng)
Shanghai (CSI 300)
Indien (Sensex)
Ryssland (RTS$)
Brasilien (Bovespa)

5 dag

Aktiemarknad

1man 3 man

-2
-2
-2

6 man

1ar

17
17
22
16
13
22
23

n
21

Vérlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftfrsérjning
Material
Dagligvaror
Séllankdpsvaror
Fastigheter
Halsovard

Bank och Finans
Energi

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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31
19
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Borsen tappar nar rantorna stiger

SEK (%) 5dag Tman 3man 6man 1lar 2023
USA (S&PCOMP) 2 -4 -2 16 20
USA (Nasdaq) 3 -4 -1 18 22 37
Europa (STOXX 600) 0 -4 -3 1 24 13
Sverige (SIXRX) 0 -3 -4 -3 13 4
Tyskland (DAX) 0 -6 -4 0 30 14
Frankrike (CAC40) 0 -4 -3 1 31 17
Storbritannien (FTSE100) 0 -2 0 2 21 n
Japan (TOPIX) -1 -7 -3 9 17 14
Hongkong (Hang Seng) 0 -6 -5 -6 0
Shanghai (CSI 300) 1 -4 -3 -8 -4 —2
Indien (Sensex) 1 -1 0 16 12 15
Ryssland (RTS$) -1 -6 3 13 6 13
Brasilien (Bovespa) -4 -7 -8 17 3 12
4 -5 -2 17 30 39
Industn 0 -6 -4 8 19 13
Kommunikationstjanster 3 -1 3 14 26 36
Kraftférsorjning -2 -7 -1 -9 -3 -7
Material -1 -6 -3 0 9 4
Dagligvaror -1 -6 -8 -4 5 1
Sallankdpsvaror 0 -6 -4 n n 23
Fastigheter 0 -8 -8 -2 -2 -2
Halsovard 2 -3 0 3 7 4
Bank och Finans 1 -3 0 S 13 8
Energi -4 -5 8 9 10 9



UTVECKLING

Rantor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USAS ar
USA10 ar
EMU 2 ar
EMU S5 ar
EMU 10 ar
Japan10 ar

Styrrantor (%)
Riksbanken

FED (USA)

ECB (Eurozonen)
BOE (Storbritannien)
BOJ (Japan)

BCB (Brasilien)

BOR (Ryssland)

RBI (Indien)

PBOC (Kina)

Ovrigt
Stibor 3M

ield %

3,49
3,09
3,08
515
4,77
4,80
3,22
276
285
0,78

|dag
4,00
5,50
4,50
525,
-0,10
12,75
13,00
6,50
4,35

|dag
4,07

5 dag

3,53
3,07
2,95
5,13
4,62
4,57
3,29
2,78
2,81
0,76

1man

3,48
2,98
2,85
5,07
4,47
4,30
3,20
2,68
2,63
0,65

3 man

3,55
2,89
2,64
5,07
436
4,04
3,30
2,79
2,63
0,39

6 man

2,78
232
2,20
3,96
3,40
3,30
2,62
218
2,19
0,42

Stigande langrantor - framfor allt

i USA

1 ar
2,19
2,38
2,12
4,25
4,06
3,82
173
195
2,09
0,24

2023

2,83
2,54
2,40
454
3,97
3,83
2,63
2,56
2,56
0,41

Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2023
Dollarindex 106,0 SO 11 28 41 =5 24
EURUSD 1,05 -0,5 -6 =3,0 =213 71 -13
USDSEK 11,02 1.5 -1,0 0,5 57 -0,5 58
EURSEK 1,62 1,0 -2,6 -2,6 2,0 6,5 4,5
GBPSEK 13,43 13 =z}l -3,6 3,6 83 7,2
DKKSEK 1,56 1,1 -2,5 -24 21 6,8 41
NOKSEK 1,00 -1,6 =3;1 2,2 0,6 =3.8 =51
USDJPY 149,4 01 12 35 13,3 31 13,2
USDCNY 7,30 0,0 -01 0,8 6,2 3,0 51
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1 ar 2023
Ravaruindex 3124 -2,6 -2,3 72 4.6 3,0 3,7
Olja (Brent) 84,1 -1n,8 =72 10,0 =12, I =82
Olja (WTID 823 93 -6,0 14,6 2,0 -7.4 2,6
Koppar 8 046,0 =27 =39 -2,6 -8,6 58 =3,9
Zink 2509,0 -5.3 19 6,2 -9,7 -19.6 -15,6
Guld 1829,8 =15 =45 -4,2 -9,0 6,9 0,8



TAKTISK ALLOKERING AKTIER

GLOBALA REGIONER

Allokeringsindikator

Europa O

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

TILLGANGSSLAG RANTOR - EXPONERING GLOBALA SEKTORER
Nordiska aktier Ranterisk —— — IT
_ Industri O
Globala aktier
Kommunikationstjanster O
" VALUTOR
Réntor O Kraftforsérjning QO
Alternativa ( 1@®) Usb O SEK Material
EUR — o — SEK Dagligvaror
RANTOR - ALLOKERING EUR O USD Sallankopsvaror
Stat & Bostader . Fastigheter
Halsovard
Investment Grade ALTERNATIVA )
Bank och Finans
High Yield LA riSK  e— Hog risk Energi O

*utvecklade marknader

O Féregdende betyg



Disclaimer

Om Soderberg & Partners

Séderberg & Partners grundades 2004 och ar en av Sveriges
ledande finansiella radgivare och formedlare av férsakringar och
finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat
tjanstepensionsradgivning, forsakringsradgivning och
férsakringsférmedling, samt kapitalradgivning och
kapitalférvaltning. Vi utvecklar och erbjuder aven digitala verktyg
for bland annat finansiell radgivning och fér 16ne-, och
férmanshantering.

Viktig information

Detta marknadsmaterial ar framtaget av Séderberg & Partners
Wealth Management AB (nedan Séderberg & Partners). Som
grund till analysen har kallor anvants som i god tro bedémts vara
tillforlitliga. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i
denna information eller ta pa sig nagot ansvar for fullstandighet.

Syftet med marknadsmaterialet ar att ge Séderberg & Partners
kunder allman information och materialet utgér saledes inte en
rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bor inte
ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut. Investerare bér
soka finansiell radgivning angaende lampligheten i att investera i
de vardepapper eller investeringsstrategier som diskuteras eller
rekommenderas i detta material och bor forsta att uttalanden om
framtidsutsikter inte nodvandigtvis kommer att realiseras.
Historisk avkastning ar inte en garanti fér framtida resultat.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta
skador eller férluster, inklusive men inte begransat till, férlorad
och utebliven vinst, som kan uppkomma till féljd av anvédndandet
av detta material eller dess innehall. Materialet far inte
distribueras, citeras eller kopieras fér anvandning utan Séderberg
& Partners foregaende godkannande.

Soéderberg & Partners Wealth Management AB har antagit
riktlinjer for att identifiera och hantera de intressekonflikter som
kan uppkomma i bolagets verksamhet vid tillhandahallande av
investeringstjanster och sidotjanster mellan a ena sidan bolaget
eller nagon narstaende person till det och a andra sidan en kund,
eller mellan en kund a ena sidan och en annan kund a andra sidan.
Genom att tillampa transparens i ersattningen, basera
radgivningen kring produkter pa en analys av det aktuella utbudet
inom produktkategorin samt identifiera potentiella
intressekonflikter I6pande, hanteras intressekonflikter for att i
stérsta majliga utstrackning undvika att nagon obehérigen
gynnas pa annans bekostnad. Soderberg & Partners Wealth
Management AB har daven antagit riktlinjer for hanteringen av
anstalldas egna affarer samt riktlinjer fér hantering av etiska
fragor.

Séderberg & Partners Wealth Management AB:s behandling av
personuppgifter sker i enlighet med Bolagets dataskyddspolicy, se
https://www.soderbergpartners.se/om-oss/personuppgifter-

cookies/personuppgifter/wealth-management/

ANALYTIKERNA BAKOM ANALYSEN

Marcus Tengvall
ANSVARIG TAKTISK ALLOKERING

Sebastian Gierlowski Carling
INVESTERINGSSTRATEG

Cathrine Danin
INVESTERINGSSTRATEG

- Gustav Zetterquist
| STUDENTANALYTIKER





