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VECKOANALYSEN 21-25 SEPTEMBER 2026

Rantanigashbhallongen

| fokus star alltjamt kriget i Mellandstern. Den senaste veckan har konflikten eskalerat sedan Jemens huthirorelse
attackerat Saudiarabien och forsokt ta kontroll 6ver viktiga handelsrutter i Roda havet. Priset pa naturgas, centralt
for den globala och inte minst den europeiska ekonomin, ligger kvar pa hoga nivaer och har dragit med sig de
europeiska rantorna uppat.

Bade ECB och Fed har lagt om kursen sedan krigsutbrottet och hdjt sina styrréntor. | veckan star Norges Bank
och Riksbanken pa tur. Sannolikheten for en hojning fran Norges Bank ar hog, medan Riksbanken vantas avvakta
ytterligare en tid. Kriget har samtidigt forsvagat den svenska kronan, vilket forra veckan lyfte flera borser till
positiv avkastning matt i kronor trots nedgangar i lokal valuta. Bast gick IT, kommunikation och halsovard, just de
sektorer dar vi har en overvikt.

| veckan mots aven Kinas och USA:s presidenter. Pa agendan uppges sta lattnader pa tullomradet samt Al, och
med stor sannolikhet berors ocksa kriget i Mellandstern. Marknaden berors i alla fall av det.

Lyssna aven pa podcasten Veckoanalysen dar du varje tisdag far det senaste inom boérs och makroekonomi
— allt pa 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pa https://www.soderbergpartners.se/insikt/podcast/



https://www.soderbergpartners.se/insikt/podcast/

VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

Stigande energipriser drar med sig
rantorna uppat
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Réantorna foll svagt fram till dess att kriget i Mellandstern broét ut.
Sedan dess har de stigit i takt med att marknaden prisat in
rantehojningar fran centralbankerna for att mota ett tilltagande
inflationstryck. Under september har vi inte sett nagra tecken pa
en forestaende deeskalering av konflikten. | stallet har vi sett en
eskalering den senaste veckan dar Iran forsokt kontrollera skepp i
Hormuzsundet samtidigt som Jemens huthirdrelse attackerat
Saudiarabien och forsokt ta kontroll 6ver handelsrutter i Roda
havet. Priserna pa olja och naturgas ligger darmed kvar pa héga
nivaer och har dragit med sig réntor. Vi tror rantetoppen &r nara
men en resa ned i rantor paverkas forstas av energipriserna.

Ar den europeiska optimismen p3
vag tillbaka?
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Foregaende vecka publicerade Riksbanken sin
foretagsundersokning med den hoppfulla titeln “Det fanns en oro
infér sommaren men sa vande det”. | undersdkningen uppgav
foretagen att kriget i Mellanostern hittills paverkat ekonomin
mindre an befarat, och bolag med hushall som kunder
rapporterade ett avtagande pristryck.

Pa onsdag far vi inkopschefsindex fran bade Eurozonen och USA
samt den tyska IFO-undersokningen. Fokus ligger pa
inkdpschefernas syn pa de ekonomiska utsikterna framdver och
pa deras prisplaner. Kommer de visa samma tillforsikt som
Riksbankens undersokning?

Gar Riksbanken marknaden till
motes?
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- Riksbankens styrranta. Riksbankens prognos

——Riksbankens styrrénta. Marknadens prissattning

Pa torsdag kommer Riksbanken med en nytt rantebesked dar de
med stdrsta sannolikhet lamnar rantan oférandrad. Riksbankens
réanteprognos fran juni innebar en hog sannolikhet for en hojning
inom ett ar. Sedan dess har kriget i Mellandstern eskalerat, och i
augusti signalerade Riksbanken beredskap att hdja redan i host
vid tecken pa en storre och mer varaktig inflationsuppgang. Att
prognosbanan justeras upp vid veckans mote framstar darmed
som givet. Samtidigt talar en hog arbetsloshet och en inflation pa
0,7 procent, tydligt under malet om 2 procent, for att Riksbanken
kommer prognosticera klart farre hdjningar an vad marknaden nu
prisar in.



BORSKALENDER

Bors- och bolagshandelser
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Abivax

AutoZone

General Mills

Costco Wholesale
Darden Restaurants

OVRIGT

Novo Nordisk - CMD
Cisco- ECOC
Samsung — CLSA Forum

Disney — HumanX (Al)
Roche — BofA Healthcare
Siemens — Berenberg/GS

McDonald's - Investor Day

Bank of America - Fin. Conf
Novartis - BofA Healthcare
AbbVie - IMS Meeting

Meta — Connect keynote
Walmart — Consumer Conf



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohandelser

MANDAG

TISDAG

ONSDAG

HANDELSER

UK: Rightmove House Prices (Y/Y) 01:01
Sweden: Inflation Expectations 08:00

Switzerland: Money Supply M3 (Y/Y) 09:00
Switzerland: Total Sight Deposits 10:00
Canada: Nanos Confidence 14:00

USA: Chicago Fed Nat Activity Index 14:30

Germany: GfK Consumer Confidence 08:00
UK: Public Sector Net Borrowing 08:00

UK: CBI Trends Total Orders 12:00

USA: Philadelphia Fed Non-Mfg 14:30

USA: Richmond Fed Manufacturing 16:00

Euro Zone: Consumer Confidence (prel.) 16:00

Euro Zone: Manufacturing PMI (prel.) 10:00
Euro Zone: Composite PMI (prel.) 10:00
Euro Zone: Services PMI (prel.) 10:00

UK: Manufacturing PMI (prel.) 10:30

UK: Services PMI (prel.) 10:30

UK: Composite PMI (prel.) 10:30

USA: Manufacturing PMI (prel.) 15:45

USA: Services PMI (prel.) 15:45

FOREGAENDE

-1,0%

3,3%
451,6b
50,4
-0,08

=841
1,8b
=2

-10,6

=158

52,7
52,0
51,6
51,7
52,5
52,5
53,9
56,5

VANTAT

-0,06

15,6b
-35

-16,0

52,6
51,6
514
51,5
52,0
52,0
53,5
56,0

TORSDAG

FREDAG

HANDELSER

Japan: Manufacturing PMI (prel.) 02:30
Japan: Composite PMI (prel.) 02:30
Australia: Unemployment Rate 03:30
Australia: Employment Change 03:30
Germany: IFO Business Climate
Sweden: Riksbank Policy Rate 09:30
Switzerland: SNB Policy Rate 09:30
Norway: Norges Bank Deposit Rate 10:00
USA: Initial Jobless Claims 14:30
Canada: Retail Sales (M/M) 14:30
USA: Current Account Balance 14:30
USA: New Home Sales 16:00

UK: GfK Consumer Confidence 01:01

Japan: Nationwide Dept Sales (Y/Y) 07:30
Sweden: PPI (Y/Y) 08:00

Sweden: Household Lending (Y/Y) 08:00
Germany: Retail Sales (Y/Y) 08:00

Euro Zone: M3 Money Supply (Y/Y) 10:00
USA: Durable Goods Orders (prel.) 14:30
USA: Durables Ex Transp. (prel.) 14:30
USA: Core Capital Goods Orders (prel.) 14:30
USA: U. of Mich. Sentiment (final) 16:00
Germany: GfK Consumer Confidence 08:00
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UTVECKLING

Senaste veckans risk-off har gatt hand i

® hand med en svagare krona. Trots att
flera borser backat i lokal valuta hamnar
I e m a r n a de pa plus méatt i svenska kronor

Lokal valuta (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2026 SEK (%) 5 dag Tman 3 man 6 man 1ar 2026

Utvecklade marknader Utvecklade marknader 25 55 20,6 23,0 20,2

USA (S&P 500 Index) -0,4 2,3 16, 16,7 12,7 USA (S&P 500 Index) 1,9 31 58 22,6 231 20,6
USA (Nasdaq) 1,0 02 20, 18,7 14,6 USA (Nasdaq) 2,7 4.6 3.6 26,8 25,2 22,7
Europa (STOXX 600) 25 01 8,7 18,0 10,2 Europa (ST()‘(X 600) 0,0 0,0 3,4 14,2 211 151
Sverige (SIXRX) 0,0 3,0 10,3 17,7 10,6  Sverige (SIXRX) 0,0 0,0 3,0 10,3 17,7 10,6
Tyskland (DAX) -3,2 1,1 7.7 6,9 3,3 Tyskland (DAX) -0,5 : 4.4 13,2 9,7 7.9
Frankrike (CAC40) 52 -4.6 3,8 59 1,5 Frankrike (CAC40) -0,8 -2,9 -15 9,1 8,7 6,1
Storbritannien (FTSE100) -0,5 3,3 5.4 19,2 101 Storbritannien (FTSE100) 0,7 1.6 7.7 1.6 239 17,1
Japan (TCOPIX) -1.2 07 11,4 32,5 215 Japan (TCPLX) 09 3,8 6,4 19,7 314 295
Tillvaxtmarknader 1,2 -3,7 14,3 299 23,9 R Tillvaxtmarknader
Hongkong (Hang Seng) -2,3 4.6 -2,7 -3,8 -0,% Hongkong (Hang Seng) 1.7 12 8,0 2.6 0,5 3
Shanghai (C51300) 0 -4.4 7,8 -1,7 2,6 -0,9  Shanghai (CSI300) 21 -0,3 -3.7 f,6 14,8 10,7
Indien {Sensex) -0,7 -3.8 -3.5 -2.4 -9.6 -12,0 Indien (Sensex) 0,9 -0,6 -1.8 -0,4 -12,3 -11,7 Den senaste veckan
Sydkorea (KOSPD -0,2 0,4 -23.8 17,1 101,8 65,0 Sydkorea (KOSPI) -1,0 6,2 -129 32,7 13,6 34 har de starkast
Taiwan (TAIEXO 2,3 43 2,6 39,3 86,4 65,5 Taiwan (TAIEX) 4.0 87 5.4 47 4 85,8 75,3 lysande sektorerna
Brasilien (Bovespa) -1 1.4 10,1 3,1 27,3 15,0 Brasilien (Bovespa) -0.4 16,2 3,8 9,7 37,9 30,6 varitIT,

Kommunikation och
Halsovard, de sektorer
i vilka vi har en

Varlden (USD)

Globala sektorer (USD)

overvikt
IT 1,2 2.2 -0,5 34 39,5 319 0T 2,8 6,0 3,4 42,0 46,3 4,2
Industri -0,8 55 -4.7 3,2 15,1 1,0 Industri 0,3 -2.4 11 8,8 19,5 17,9
Kommunikationstjanster 0.6 3,0 -0,7 3.6 2,2 0,2 Kommunikationstjanster 2,3 &,7 2.8 9.4 71 7.7
Kraftfdrsdrning -1.5 -3,7 -4.6 -7,0 8,9 2,8 Kraftférsdrining -0.2 -0.6 -1.3 -2,0 13,8 9.4
Material -1.5 0,0 -0,2 6,4 23,5 12,5 Matenal -0,4 3,2 35 12,0 29,9 20,2
Dagligvaror -0,4 -2,7 -0,5 0,3 5.4 4,8 Dagligvaror 11 05 29 5.6 10,1 ns
Sallankdpsvaror -1.3 -4.5 -3,3 1.5 -6.9 -6,5 Sallankdpsvaror 0,2 -1, 0.2 7] -2,8 -0.4
Fastigheter -6 -4.5 -2.3 -0,6 1.8 35 Fastigheter 0,0 -1 12 49 6,9 10,8
Halsovard 2.1 -1.4 10,4 11,2 18,3 6,6 Hélsovard 3.7 1,9 14,0 16,9 23,6 13,4
Bank och Finans -1,5 -15 49 17,1 16,6 10,5 Bank och Finans -0,3 1,7 8,6 3,3 219 17,7
Energi -09 1,4 16,8 8,1 43,4 39,0 Energ 0,5 47 21,1 13,7 50,0 48,0

All indexutveckling dr inklusive utdelningar



UTVECKLING

Kronan har forsvagats mot de storre landernas valutor under

september

Rantor, valutor & ravaror

Rantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor

yield %

Valutor

Valutor (%)

2, 2,10 Dollarindex 00, 1. 0,6 -0.6 0.1 3.0 19

2, 2,47 EURUSD 115 -1,3 -1,0 -0,2 -0,4 -2,7 -2,4

2,7¢ 277 LUSDSEK 9,87 1,9 3.6 3,4 5.6 5, 7.0

4,1 3,49 EURSEK 11,31 0,6 5 3,2 5,1 2.6 5

USA S ar 16 2 3,70 GBPSEK 13,19 0,6 2,2 473 5.9 3.9 6,3
USA 10 ar 5,00 4,97 4,71 4,45 414 DKKSEK 1,49 -0,3 2,2 2.6 -3, -2,5 0,0
EnU 2 ar 3,27 317 2,85 2,60 A0 g% 2,09 MNOKSEK 0,94 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EMIUES ar 3,34 3,27 2,96 2,67 2,59 2,25 2,40 USDIPY 57.4 2,6 -1,3 -2, 1,3 6,4 0,4
EMUI0 ar 3,50 3,48 3,23 2,9 2,91 2,67 USDCNY 6,70 -0,2 -0,7 -1,0 -2,6 -5,8 -4.2

Japan10ar 2,95 2,96

Ravaror (%)

Ravaruindex 5439 0,0 6,8 17,8 18,1 45 6 45,2

Styrréantor (%) Idag B I ) Olja (Brent) 105,0 0,2 15,3 31.4 -3.6 55,6 72,5

Riksbanken 175 FEIMEFEEIIEET TVE €l Olja (WTI) 01,4 0,2 173 26,3 55 58,7 77,2

FED (USA) 4,00 kolvattnet av den eskalerande Koppar 145215 2,0 38 6 172 46 16,9
e ’ _ konflikten i mellanéstern. Den _ PI o - _ )

ECB (Eurozonen) 2,65 amerikanska centralbanken Fed Zink 3920,0 1,0 6,2 7.8 25, 34,4 57

BOE (Storbritannien) 3,75 annonserade en hdjning och Guld 43520 -0,2 -0,2 2,4 -10,8 19,6 0,6

BOJ (Japan) 1,25
BCB (Brasilien) 13,75
BOR (Ryss|: 14,00
REI (Indien) 5,25
PBOC (Kina) 4,35

Ovrigt Idag
Stibor 3M 2,05

signalerade att det med stor
sannolikhet skulle komma ytterligare
en hojning.




TAKTISK ALLOKERING 3-12 MANADER

Allokeringsindikator

TILLGANGSSLAG
Nordiska aktier
Globala aktier

Réantor

Alternativa

(O Foregsende betyg (24/2-2026)

RANTOR - ALLOKERING

Stat & Bostader
Investment Grade

High Yield

RANTOR - EXPONERING

Ranterisk D,

VALUTOR

UsD @ SEK
EUR @ SEK
EUR o USD

AKTIER - GLOBALA REGIONER

Nordamerika
Europa
Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

*utvecklade marknader
AKTIER - GLOBALA SEKTORER

T

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftforsorjning

Material

Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Enerqi



Disclaimer

Denna analys &r framtagen av Soderberg & Partners Wealth Management AB, org. nr 556674-7456 (nedan
"Soderberg & Partners” och/eller "Bolaget”). Bolaget ar ett vardepappersinstitut och har tillstand att som
sidotjanst utarbeta och sprida investerings- och finansanalyser samt andra former av allmanna
rekommendationer rérande handel med finansiella instrument. Som grund for analysen har kallor anvants
som i god tro beddmts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners ansvarar inte for riktigheten av informationen
eller for felaktigheter eller brister i bearbetningen darav.

Syftet med analysen ar att ge Soderberg & Partners kunder allmdanna rekommendationer och analysen
utgér séledes inte tillhandahallande av personlig investeringsradgivning enligt lag (2007:528) om
vardepappersmarknaden eller vid var tid gallande motsvarighet av namnd lag. Analysen bor inte ensam
ligga till grund for ett investeringsbeslut. Investerare bor soka finansiell radgivning angaende lampligheten i
att investera i de vardepapper, investeringsstrategier eller forsakringsprodukter som diskuteras eller
presenteras i denna analys och bor forsta att uttalanden om framtidsutsikter inte nddvandigtvis kommer att
realiseras. Historisk avkastning ar inte en garanti for framtida resultat.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte
begransat till, forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till féljd av anvandandet av denna rapport
eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvandning utan Séderberg &
Partners foregaende godkannande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer ar central och
Bolaget har antaqit interna riktlinjer for att sakerstalla integritet for analytiker samt for att identifiera,
eliminera, undvika, hantera och/eller offentliggora faktiska eller potentiella intressekonflikter som ror
analytiker eller Séderberg & Partners som bolag. Riktlinjerna innehaller regler om, bland annat men inte
begransat 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 forbud 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 vardepapper som de utarbetar en rekommendation for.
Vid osakerhet i fraga om intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktérens behandling.

ANALYTIKERNA BAKOM ANALYSEN

Marcus Tengvall
ANSVARIG TAKTISK ALLOKERING

Sebastian Gierlowski Carling
INVESTERINGSSTRATEG

Cathrine Danin
INVESTERINGSSTRATEG

Henrik Erikson
INVESTERINGSSTRATEG
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