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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

Svangiga marknader under fullspickad makrovecka

Revansch for »tillvéixtr.narkpaderm Aterigen en vecka som slets mellan positiva och negativa nyheter for marknaderna. Positiva uttalanden frin Fed samt
svagare dollar och minskade Covid-restriktioner alper indikationer pa att Kina littar upp sina Covid-restriktioner muntrade upp, men fredagens starka amerikanska
sysselsittningssiffra ger fortsatt huvudbry.
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Som helhet slutade aktiemarknaderna pa plus fér veckan men under ytan déljer sig tvdra kast. Amerikanska indexet S&P 500
stangde pa minus fyra dagar av fem, men ett rejilt lattnadsrally under onsdagen efter mjuka uttalanden fran centralbanken Fed:s
ordférande Powell raddade veckan som helhet. Stockholmsbérsen sténgde till slut 0,4 procent hogre pa veckan. Pa
5 [a0% rantemarknaden fortsatte dock réntan f6r bade kortare och langre l6ptider att falla, och det med rejéla nedgangar om cirka 20
punkter i USA vilket dven drog med sig svenska och tyska ridntor nedat. Fokus skiftar alltmer bort fran inflationsrisker mot
tillvéaxthot och exempelvis sa foll réntan pa tioariga realrédntor med hela 30 punkter under veckan. Hogre sysselsattningstakt an
vantat bidrar till oron for centralbankernas agerande. Bade den svenska kronan och euron stirktes tydligt mot den kraftigt
overvarderade dollarn, vilket ddmpade uppgangen matt i svenska kronor f6r globala aktier. En tydlig vinnare under veckan var

-100%

-15%

Jan feb mar apr  maj J'Z“O”ZZ jul - aug  sep okt nov tillvaxtmarknader dar bade en svagare dollar som férhoppningar om lattare Covid-restriktioner paverkade positivt. Inom
D Tilvixtmarknader rel virlden | —— MA200 tillvaxtmarknader rusade kinesiska aktier som tidigare i ar presterat klart samre an 6vriga véarlden.
Kiilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Fortsatt for starkt arbetsmarknad Ma krostatlstlk

Fed hade gérna velat se klart lagre 6kningstakt
800

En fullspdckad makrovecka inleddes med en blytung detaljhandelssiffra fér oktober méanad. Den svenska detaljhandeln f5ll med
700 1,3 procent i oktober och jamfért med i fjol var handeln 7,7 procent ligre. Den sidmsta noteringen nagonsin i SCB:s indexserie.
600 Samtidigt presenterades Konjunkturinstitutets manadssiffra som visade pa fortsatt mild inbromsning samtidigt som hushallens
konfidensindikator 6verraskande steg, om &n fran historiskt mycket ldga nivaer. Den svenska konsumenten mar sannerligen inte
bra just nu. Vad géller inflationen sa kom bade den tyska som motsvarande siffra fér eurozonen in nagot lagre &n tidigare. Férsta
veckan i manaden innebar dven inkdpschefsindex fran viarldens alla hoérn. Fér svensk vidkommande féll manadssiffran fér
300 tillverkningsindustrin vidare, ned till 45,8 fran 46,8 i oktober. Aven den tyska indexet fll vidare till 46,2 medan amerikanska ISM
200 foll ner till 49,0 vilket &r férsta gangen under brytpunkten 50 sedan Covid-nedstidngningarna varen 2020. | delindexen syntes

fortsatt stora nedgangar for inkdpspriser, orderingang och anstéllningsplaner. Fredagens amerikanska arbetsmarknadsstatistik

var lite av veckans hojdpunkt. Sysselsattningen 6kade med 263.000 vilket var klart hégre an férvantat men samtidigt en viss
d j f m a m j j a s o n inbromsning frdn manaden fore. Arbetsldsheten lag kvar pa 3,7 procent medan I6nedkningstakten var klart hégre dn férvantat.

- . 2022 Inte bra statistik for Fed som tidigare under veckan kommit med mjukare toner.
Amerikansk sysselsattningen (NFP)
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Kéilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
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Marknad & Makro

Denna veckas viktigaste marknad & makro

Finansiella marknader

Energimarknaden i centrum nar pristak trader i kraft
150
Det kommer vara stort fokus pa energimarknaden under veckan. Under mandagen trader det pristak som EU och G7-landerna

kommit 6verens om i kraft samtidigt som det europeiska oljeembargot bérjar gélla. Energimarknaden har ocksa att férhalla sig
100 till att Opec+ i helgen har kommit 6verens om att férldnga de befintliga produktionskvoterna. Troligt &r att Opec+ avvaktar
aterdppnandet av Kina och effekterna fran pristaket innan de ser dver produktionsmalen igen. Efter att kraven pa negativa
covidtest slopades i helgen f6r Pekings och Shenzhens kollektivtrafik kommer investerare leta fler signaler pa aretéppnandet i
Kina. Att Kina tycks vara pa vég ifran den nollcovid-politik de har fért i snart tre ar kan fa stor paverkan pa finansiella tillgangar.
Pa aktiemarknaden kommer det fortsatt vara stort fokus pa inflationsutvecklingen och penningpolitiken. Marknaden férséker
dra tidiga slutsatser pa var inflationen &r pa vag och en ledande indikator &r producentpriser som presenteras i veckan. Vi far
dven en del centralbankstal och Riksbankens protokoll som kan ge oss vagledning om nér vi nar réntetoppen.
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Crude Oil-WTI Spot Cushing U$/BBL
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Fallande producentpriser ar positivt for inflationen
12%
Efter forra veckans inkdpschefsindex fér industrisektorn dr det nu dags for tjdnstesektorn. Under mandagen far vi bland annat

10% se hur hart rantehdjningar och det stigande kostnadstrycket slar pa tjanstesektorn. Med tanke pa att den svenska konsumenten
inte mar sarskilt bra just nu dr en avmattning att vanta. Stérre marknadspaverkan har oftast den amerikanska motsvarigheten
7,7% ISM dér vantat &r 53,1 jamfért med tidigare 54,4. Veckan bjuder dven pa data 6ver detaljhandeln fér eurozonen som &r mycket
intressant givet det svaghet vi sag i Sverige under féregdende vecka. Aven om en férsvagning ligger i korten har ocksa vantas
data vara mindre dalig jamfért med den svenska och enbart minska med 2,6 procent jamfért med samma manad féregaende ar.
Eftersom marknadens fokus ligger pa inflations- och ranteutvecklingen blir Riksbankens protokoll fran det penningpolitiska
motet i november av stort intresse. Aven ECB:s ordférande Christine Lagardes tal pa torsdagen blir viktigt att folja. PA samma
tema slapps producentprisindex fér USA pa fredag, vilket brukar vara en bra indikator f6r kommande inflationsutfall. Har
0" w V' vantas 7,2 procent i arstakt, vilket skulle vara en nedgang fran tidigare manads 8,0 procent. Vi bedémer dven att handelsdata
fran Kina ar vart att halla ett extra 6ga pa. Fortsatter den ekonomiska aktiviteten att minska allt for mycket satts an stérre tryck
pa den kinesiska ledningen att skynda pa ateréppnandet av landet.
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Kalla: Refinitiv Datastream, Soderberg & Partners
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Creades: presenterar substansvarde

Kapitalmarknadsdag Swedbank kI 10:00

Clas Ohlson (kl 7.00)

Kapitalmarknadsdag: Inwido, SKF,Munters & Storebrand



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6man lar 2022
USA (S&PCOMP) 1 9 4 -2 -10 -13
USA (Nasdaq) 2 9 -1 -7 -25 -26
Europa (STOXX 600) 1 7 7 1 -2 -6
Sverige (SIXRX) 0 8 8 -2 -15 -19
Tyskland (DAX) 0 10 1 0 -5 -9
Frankrike (CAC40) 1 8 10 4 2 -3
Storbritannien (FTSE100) 1 6 4 2 10 6
Japan (TOPIX) -3 1 2 3 4 1
Hongkong (Hang Seng) 6 18 -3 -9 -19 -17
Shanghai (CSI 300) 3 5 -4 -4 -19 -20
Indien (Sensex) 1 3 7 13 9 9
Ryssland (RTS$) -3 0 -10 -2 -29 -26
Brasilien (Bovespa) 3 -4 1 0 7 7

Virlden (USD)

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning
Material
Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter
Hélsovard

Bank och Finans
Energi

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3 man 6man Tlar 2022
Utvecklade marknader 1 3 3 5
USA (S&PCOMP) 1 2 1 5
USA (Nasdag) 2 3 -4 0 —14 —15
Europa (STOXX 600) 1 7 9 6 5 -1
Sverige (SIXRX) 0 8 8 -2 -15 -19
Tyskland (DAX) 0 10 13 4 1 -3
Frankrike (CAC40) 1 8 11 9 9 3
Storbritannien (FTSE100) 2 7 7 6 16 10
Japan (TOPIX) -1 3 3 5 0 -2
Tillvaxtmarknader 3 -2 0]
Hongkong (Hang Seng) 7 -5 -3
Shanghai (CSI300) 4 3 -8 -3 —15 -17
Indien (Sensex) 1 -1 2 15 16 15
Ryssland (RTS$) -3 -6 -12 5 -19 -15
Brasilien (Bovespa) 5 -1 -3 -3 33 31
1 5 0 -1 -14
Industn 1 5 7 1O 8 4
Kommunikationstjanster 3 6 -7 -9 -20 -22
Kraftforsorjning 0 2 -5 1 19 n
Material 2 10 10 1 12 7
Dagligvaror 1 4 3 10 19 n
Sallank&psvaror 3 4 -5 1 -15 -15
Fastigheter 0 4 -6 -5 -5 -10
Halsovard 2 2 8 12 18 1l
Bank och Finans 0 2 5 6 9 7
Energi -1 -3 7 8 62 59




Ovriga tillgingsslag

Rintor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield % 5 dag
Sverige 2 ar 2,37 2,48
Sverige 5 ar 1,90 2,10
Sverige 10 ar 1,72 1,90
USA 2 ar 4,38 4,55
USA 5 ar 3,67 3,94
USA 10 ar 3,50 3,71
EMU 2 ar 2,05 2,14
EMU 5 ar 1,87 2,01
EMU 10 ar 1,86 1,97
Japan 10 &r 0,25 0,25
Kreditspreadar (rantepunkter) 1-arssnitt
USA Investment Grade 140 137
Eurozonen Investment Grade 173 162
Tillvaxtmarknader Investment Grade 174 169
USA High Yield 473 466
Eurozonen High Yield 618 630
Tilvaxtmarknader High Yield 1102 1819
Styrrantor (%) |dag
Riksbanken 2,50
FED (USA) 4,00
ECB (Eurozonen) 2,00
BOE (Storbritannien) 3,00
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 13,75
BOR (Ryssland) 7,50
RBI (Indien) 5,90
PBOC (Kina) 4,35
Stibor 3M 2,47
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1mén
2,39
2,29
2,14
4,61
4,26
4,06
1,95
2,02
2,13
0,25

3-arssnitt
129

128

172

474

566

1375

3 man
2,20
2,18
1,86
3,40
3,32
3,19
0,97
1,23
1,52
0,24

5-arssnitt
126

122

161

448

554

1096

6 man
1,25
1,63
1,67
2,61
2,92
2,91
0,46
0,97
1,24
0,24

10-arssnitt
133

120

167

463

536

956

1ar
-0,29
-0,08
0,09
0,57
1,20
1,44
-0,78
-0,63
-0,37
0,06

2022
-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 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Dollarindex 104,5 -1,3 -6,1 -4,6 2,7 8,7 8,9
EURUSD 1,05 0,6 6,1 4,4 -2,3 -7,5 -7,9
USDSEK 10,40 -0,2 -5,7 -2,7 6,6 15,1 14,9
EURSEK 10,90 0,5 01 1,6 4] 6,5 5,8
GBPSEK 12,71 0,8 0,5 2,6 38 5,6 3,6
DKKSEK 1,46 0,2 -0.1 12 3,7 57 6,2
NOKSEK 1,06 1,0 -0,6 -1,3 2,2 59 33
USDJPY 135,5 -2,7 -7,9 -3,3 4,3 19,9 17,6
USDCNY 7,04 -1,7 -33 2,0 54 10,4 10,4
Révaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1ar 2022
Ravaruindex 299,2 13 -11 -1,8 -131 28,2 21,1
Olja (Brent) 86,9 33 -91 -6,6 -27,4 24,2 10,8
Olja (WTD) 81,1 6,5 -9,9 -7,2 -30,6 22,0 7,9
Koppar 8450,0 55 10,8 10,7 -111 -11,0 -13,1
Zink 3079,0 54 12,0 -1,8 -20,3 -2,1 -12,9
Guld 1789,8 23 8,6 4,3 -4,2 14 -1,8
Volatilitet (niva) 5 dag 1 man 3 man 6 man
VIX-index 191 20,5 25,9 25,5 24,7 28,0 17,2
6



Taktisk allokeringsindikator



Taktisk allokeringsindikator

Tillgangsslag
Nordiska aktier
Globala aktier
Rantor O

Alternativa [ ]@)

Q Féregaende betyg
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Globala regioner
Nordamerika
Europa ®
Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

Globala sektorer

IT

Industri

Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning O
Material

Dagligvaror o
Sallankdpsvaror

Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Energi ()

*utvecklade marknader

Rantor - allokering
Stat & Bostader ®
Investment Grade

High Yield

Réntor - exponering

Ranterisk
Valutor
UushD SEK
EUR SEK
EUR usb
Alternativa
Lag risk Hog risk




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.
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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

Tactical Asset Allocation
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