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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

Spridda skurar i rapportsisongens spar

Stora skillnader mellan de amerikanska techjattarna
Annonsberende bolag som Meta harhaft ett mycket utmanande kartal
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Savil svenska som amerikanska hushall &r deppiga

Konsumentfortroende

—e e = = e = = e ==
04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

— Amerikanskt konsumentfortroende (Michigan index)

— Syppnskt konsumentfortroende(Kl)
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Vi har nu tagit oss igenom en stor del av rapportsisongen, och i vanlig ordning bjuder bolagen pa spridda skurar. Somliga har
presterat vil och ser relativt goda méjligheter att kunna hantera en kommande lagkonjunktur, medan andra far kiimpa niir
ekonomin stramas at. Nu atertar éiven centralbankerna en del av fokuset, nir det ater ir dags for nya styrriintebesked.

Aktiemarknaden bjod pa en fullspédckad vecka med en stor méngd bolag som slappte sina kvartalsrapporter. Under féregaende
vecka var det de amerikanska techjattarnas tur, med rapporter fran Apple, Amazon, Alphabet, Microsoft och Meta. Det blir allt
mer tydligt att de bolag som ar beroende av vdlmaende konsumenter bdrjar ta stryk, vilket syntes pa rapporterna fran Amazon,
Alphabet och framfér allt Meta. N&r vi rér oss mot lagkonjunktur sa minskar viljan bland konsumenterna att spendera, vilket
leder till minskade annonsbudgetar som drabbar dessa bolag. Microsoft, som & mer beroende av féretagskunder, lyckas fortsatt
halla uppe relativt val och Apple lyckades sla vinstestimaten, dven om Iphone-férsaljningen var mindre &n vantat. Viktigt att
papeka &r att av bolagen som klumpas ihop som techjattar dr det endast Microsoft och Apple som faktiskt tillhér IT-sektorn.
Aven de amerikanska oljejattarna Exxon Mobil och Chevron rapporterade, och krossade vinstestimaten. Utéver detta fick
Storbritannien under torsdagen sin tredje premidrminister pa tre och en halv manad, fére detta finansministern Rishi Sunak.
Hoppet ar att han ska driva en genomtankt finanspolitik och bringa stabilitet till ekonomin och politiken i dagens utmanande lage.

Makrostatistik

Foregdende vecka var hindelserik dven pa makrofronten som inleddes med att vi bjéds pa diverse preliminira inképschefsindex
fran saval USA som Europa. Overlag kom de in betydligt samre an viantat. Detta mottogs dock med viss gladje pa
aktiemarknaden, da en kraftig inbromsning i ekonomin ger hopp om att centralbankerna ska byta fot. De slutgiltiga indexen
presenteras i veckan. Synen pa det tyska affarsklimatet daremot kom in béttre dn véantat fér bade nuldget och framtidssynen nar
det presenterades under tisdagen, dven om det fortsatt ser dystert ut. Pa torsdagen fick vi ta del av nya siffror déver det svenska
konsumentfortroendet, som fortsatter réra sig nedat fran nivaer som redan var de ligsta sedan 90-talskrisen. Det &r tydligt att
hushallen idag pressas fran manga hall, men det &r inte bara att man har det kirvt idag som ddmpar konsumentfértroendet utan
dven en oro for att vi star infér dnnu tuffare tider. Torsdagen gav oss dven veckans hojdpunkt pa makrofronten, ndmligen
réntebeskedet fran ECB. Likt vidntat héjde de bade refinansierings- och depositrédntan med 75 punkter, till 2,0 respektive 1,5
procent. Ddremot radde det inte enighet i beslutet, da tre av ledamdterna endast ville se en héjning om 50 punkter. Dessutom
uppfattades ECBs ordférande Lagarde som nagot mindre aggressiv i sin kommunikation kring framtida héjningar &n hon varit pa
sistone, vilket vacker fragan om man kommer fortsitta strama at lika kraftigt framgent. Veckan avslutades med det amerikanska
konsumentfdrtroendet i form av Michigan index som kom in ndgot starkare &n vantat men fortsatt &r mycket lagt.



Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Global borsutveckling oktober 2022

MSCI AC World ink. utd SEK
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Finansiella marknader

Rapportsdsongen har passerat crescendot men i ytterligare nagon vecka fortsatter rapporteringen foér det tredje kvartalet
bland bérsbolagen. Generellt uppvisar kvartalsrapporterna goda vinstnivaer och marginaler. Utsikterna dr dock, med
hanvisning till osdkra makroekonomiska skeenden, i manga fall férsiktiga och marknadens dom har varit hard vid negativa
avvikelser. Sett till manaden har dock aktier generellt stigit trots den stékiga marknaden och i flera fall stora negativa
rérelser pa bolagsnivda i samband med rapportpresentationer. | veckan presenterar bland annat ett antal stora
hilsovardsbolag sina delar. Pfizer, Eli Lilly, Amgen och Novo Nordisk ar exempel pa rapporterande bolag inom
hilsovardssektorn. Vi har ett positivt sektorbetyg da vi bedéomer att utsikterna &r goda fér sektorn att prestera i
nuvarande marknadsklimat. Stérst marknadsfokus blir det dock sannolikt pa Feds rintebesked pa onsdag med
efterféljande kommunikation kring utsikterna, mer om réntebeskedet nedan under makrostatistik. Blickarna riktas ocksa
mot presidentvalet i Brasilien, Sydamerikas storsta ekonomi, och vilka konsekvenser det kan komma att medféra.

Makrostatistik

Da veckan innebér ett manadsskifte kommuniceras inkdpschefsindex fran en rad betydande ekonomier. Enligt normalt ménster
presenterar forst tillverkningsindustrin och darefter tjanstesektorn sina utfall av undersdkningen. Trenden har varit svagt
fallande under aret och nu férvantas dven de amerikanska inképschefernas utsikter att ndrma sig balansnivan 50. For en
majoritet av 6vriga ekonomier har redan balansnivan passerats vilket indikerar en avtagande ekonomisk aktivitet. Pa onsdag
lamnar Fed sitt rantebesked. Marknadsférvantningarna ar ytterligare en héjning med 0,75 procent till ett intervall mellan 3,75
och 4,00 procent. Stort fokus &r som vanligt pa efterféljande kommunikation kring utsikterna fér bade ekonomin och
inflationstakten. | ett marknadsperspektiv dr en O6kad visibilitet kring ranteldget av stor vikt da omsvangningen i
penningpolitiken varit relativt forcerad vilket medfért en betydande osékerhet. Veckans makrostatistiska héjdpunkt, férutom
Feds réantebesked, ar sannolikt fredagens amerikanska sysselsattningsdata. Borjar den tidigare urstarka sysselsattningen
mattas av innebar det en viktig parameter for Fed att kunna kommunicera en mjukare hallning kring réntebanan och eventuellt
avvakta eller reversera kommande styrrantehdjningar. Férvantansbilden ar att den amerikanska ekonomin skapade 220 000
nya arbetstillfallen utanfér jordbrukssektorn under oktober och att arbetslésheten stiger nagot till 3,6 procent.
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Bors- & bolagshandelser
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Q-linea, Balco

Goodyear, Stryker, Arista Networks

Rapportpresentation: Q-linea, Exklusive utdelning: Aker BP

NCC, IPC, Paradox

AMD, BP, Electronic Arts, Pfizer, Eli Lilly, Newmont, Airbnb, Mondelez, Uber, Kennametal, Nippon Steel, Sony, Toyota, Jyske Bank

Rapportpresentationer rapporterande bolag, Industrivarden presenterar substansviarde, Exklusive utdelning: Catena, DS Plattformen

Meko, Sinch, Actic, CTEK, Nobia, Biotage, Eltel, Kabe, Lucara Diamon

Novo Nordisk, Glaxosmithkline, Roku, Liberty Global, Etsy, The Estee Lauder Companies, Vestas, Sampo, Sybank, Maersk, Next Biometrics, Qualcomm, Smurfit Kappa, Next, Ocean Yield

Rapportpresentationer rapporterande bolag

Ambea, Railcare, Medicover, Concentric, Orexo, Trianon, Active Biotech, Transtema, Tradedoubler, Vicore Pharma, Storytel

Amgen, BMW, BNP Paribas Exane, Moderna, Barrick Gold, Ball Corp, Block, Coinbase, Illumina, Virgin Galactic, BT Group, Paypal, Starbucks, Stellantis, Zalando, Twilio, HK Scan, ISS, Cummins,
Kléckner, Marathon Oil, Pfeiffer Vacuum,

Rapportpresentationer rapporterande bolag, Exklusive utdelning: Akelius, TGS, Tokyob&rsen stangd

Cavotec, Ascelia Pharma, Sintercast, Synact Pharma, Xspray

GEA, Société Générale

Swedish Match, férlangd acceptperiod i Philip Morris bud avslutas, Exklusive utdelning: Investor, Lindab, Sintercast, Volati, Stockholémsbérsen stanger kl 13:00



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022 SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader 1 2 2 1

USA (S&PCOMP) 4 5 -4 -8 -14 -17 USA (S&PCOMP) 1 2 3 2

USA (Nasdaq) 2 1 -9 <13 -28 -29 USA (Nasdag) -1 -3 -2 -3 —7 —14
Europa (STOXX 600) 4 6 -5 -7 -1 -13 Europa (STOXX 600) 2 6 0 -1 -3 -8
Sverige (SIXRX) 5 7 -6 -9 -2 -26 Sverige (SIXRX) 5 7 -6 -9 21 -26
Tyskland (DAX) 4 9 0 -5 -16 -17 Tyskland (DAX) 3 9 4 0 -8 -12
Frankrike (CAC40) 4 9 -1 -2 -5 -10 Frankrike (CAC40) 3 9 4 4 4 -4
Storbritannien (FTSE100) 1 1 -3 -4 1 -1 Storbritannien (FTSE100) 2 5 -1 -1 9 2
Japan (TOPIX) 1 3 -1 1 -2 -2 Japan (TOPIX) 0 -2 -4 0 -4 -8
Tillvaxtmarknader
Hongkong (Hang Seng) -8 -14 -27 -25  -40 -34 Hongkong (Hang Seng) 1 -16 -22 -16 -24

Shanghai (CSI 300) -5 -7 -16 -8 -26 -27 Shanghai (CSI 300) -8 -10 -16 -6 -16 —22
Indien (Sensex) 1 6 6 5 1 4 Indien (Sensex) -1 2 9 9 18 14
Ryssland (RTS$) 6 8 2 14 -36 -25 Ryssland (RTS$) 3 5 10 27 18 -10
Brasilien (Bovespa) -4 6 12 4 8 9 Brasilien (Bovespa) -10 3 17 9 46 38
Varlden (USD)
IT 4 4 -8 -2 -23 -27 1 1 -3 -4 -4 -15
Industri 5 8 -1 -3 -10 -12 Industn 3 5 4 5 6 -1
Kommunikationstjanster -2 -3 -14 -20  -36 -35 Kommunikationstjanster -4 -6 -9 -12 -21 -24
Kraftforsorjning 5 -2 -8 -8 -1 -6 Kraftforsorjning 3 -4 -2 0 20 8
Material 1 5 -1 -13 -9 -12 Material -1 3 2 -7 6 -2
Dagligvaror 4 3 -4 -7 0 -6 Dagligvaror 1 0 1 1 20 7
Sallankopsvaror 0 -4 -10 -13 -29 -28 Sallankopsvaror -2 -7 -5 -5 -13 -17
Fastigheter 4 -1 -15 -22 -23 -26 Fastigheter 1 -4 -11 -15 -5 -13
Halsovard 4 6 -2 -1 -3 -6 Halsovard 2 4 4 8 20 9
Bank och Finans 3 7 1 -4 -1 -9 Bank och Finans 1 4 6 3 7 4
Energi 2 17 15 14 39 43 Energi 0 14 21 23 65 63

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar

A Soderberg c
S XPartners



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) 2,00
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 2,07
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yield %

2,26
2,37
2,16
4,47
4,20
4,01
1,90
198
2,09
0,25

5 dag

2,28
2,55
235
4,49
436
4,21
2,01
2,23
2,44
0,25

1-arssnitt

127
145
162
446
588
1m9om

1 mén
2,4
2,50
2,17
415
3,95
3,71
1,76
2,02
2,16
0,25

3-arssnitt
127

123

169

471

557

1335

3 man
1,66
1,54
134
2,88
2,71
2,68
0,22
0,40
0,74
0,14

5-arssnitt
124

n8

159

443

542

1062

6 man
1,05
1,49
1,63
2,58
2,88
2,86
0,05
0,58
0,86
0,23

10-arssnitt
133

19

167

464

537

943

1ar
-0,14
0,10
0,34
0,47
118
157
-0,63
-0,49
-0,15
0,08

2022
-0,19
0,08
0,24
0,66
1,25
1,50
-0,66
-0,45
-0,18
0,07

Valutor

Valutor (%)
Dollarindex
EURUSD
USDSEK
EURSEK
GBPSEK
DKKSEK
NOKSEK
USDJPY
USDCNY

Révaror (%)
Ravaruindex
Olja (Brent)
Olja (WTD)
Koppar

Zink

Guld

Volatilitet (niva)
VIX-index

Kurs
10,8
0,99
10,97
10,91
12,71
1,48
1,07
147,5
7,26

Kurs

293,6

97,0
89,1

7550,0
28215
16412

25,8

5 dag

-1
16
-2,8
-13
0.9
-0,5
0,7
-7
01

5 dag

0.2
37
2,8
-1,0
-3,6
-0,1

5 dag
29,7

1 man

-1,6
33
=31
01
4,5
0,4
19
2,0
01

1 man

0,6
85
79
17
-1
-0,7

1 man
30,2

3 man

4
-2,0
7,0
4,8
2,2
54
14
9,6
7,6

3 man

-4,9
-9,5
-10,2
-2,7
-10,7
-6,4

3 man

22,3

6 man

6,9
-5,4
1,5
55
39
6,3
13
12,6
9,8

6 man

-10,5
-10,1
-15,5
=221
-31,8
-13,0

6 man

30,0

16,5

1ar 2022
18,6 15,4
-14,8 -12,5
283 211
9.3 6,0
7,8 37
10,1 73
4,4 39
301 28,1
13,4 13,9
1ar 2022
15,8 18,9
14,9 23,7
7,6 18,4
-219 =223
-16,3 -20,2
-8,9 -9.9

17,2



Taktisk allokeringsindikator



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, 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.

A Soderberg
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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
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