


VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

KPI-Bostad bor falla i USA
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== S&P/Case Shiller Bostadspriser sammanvégt % ar/4r, sr, (HS), 18m framflyttad
=== KPI - bostadskomponent, % ar/ar, sr
Kallo: LSEG Datastream, Sdderberg & Partners

Hittills i &r har USA:s KPI pressats ned av baseffekter,
men detta avtar nu. Framdéver vantas nedgangen istallet
drivas av lagre boendekostnader och lagre priser pa
anvanda bilar. Manadstakten och KPI-trenden ar pa
onskvard niva, men fler sddana utfall behdvs for att Fed
ska vara nojd. Kommer augusti-KPI att lugna Fed?

Onsdag

ECB: Star och vager
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= Deposit facility (%)
Main refinancing operations (%)

== Marginal lending facility (%)

Kallo: LSEG Datostream, Séderberg & Partners

Prissattningen visar att de flesta tror pa oférandrad
ranta pa tor. (38 procent ser en hojning). Inflationen,
aven ex. slagiga komponenter - d.v.s. karninflationen, ar
hog (bada éver 5 procent). ECB vill se tecken pa ett
bestaende fall mot malet for karninflationen innan de
slutar hoja. Ledande indikatorer ar svaga. ECB lar hoja 1
gang till - troligen pa tor., annars i host - och sen pausa.

Torsdag

Svensk disinflation fortsatter
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== KPIF, % ar/ar = %, s.r., 3m uppraknad arstakt
Kala: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Anm.: Sisongsrensad, 3m uppraknad drstakt ger en laghg pa

Tjanstepriserna ar i fokus och utgor halva KPI-korgen.
En kraftiga uppgang i tjanste-PMI:s prisindex ar darfor
bekymmersam. Hittills har tjanstepriser ex. boende gj
vikt ned (9 procent ar/ari juli). KPIF-trenden ar
fallande men lagre prisékningar pa varor och tjanster
behovs for att na malet. Svag krona ar en uppsidesrisk.

Torsdag



MARKNADSKOMMENTAR

Varfor ska USA:s inflation falla?

| veckan publiceras amerikansk KPI, som kan satta avtryck pa
marknaderna. Forvantningarna ar att inflationstakten stiger till 3,6 procent (3,2
f.g.) medan karninflationen faller till 4,3 procent (4,7 f.g.). Vad talar for att
amerikansk inflation ska fortsatta fallai ar?

Hyror talar for |5gre KPli USA Darfor ar forandringarna fa mellan fragetillfallena.
Hyresratternas paneler ligger till grund for berakningarna av

Det pratas om att USA ligger langst fram i cykeln. Inflationen RS e T R el o e

toppade dar forst, Fed stramade at forst och disinflationen har
kommit langst. Arbetsmarknaden &r fortsatt stram, men mer i
balans an tidigare. Risken ar dock att en férvanansvart
motstandskraftig ekonomi och robust arbetsmarknad kan fa
inflationen att stiga igen. Sa vad talar for lagre USA KPI?

Begarda hyror ar en bra ledande indikator fér boende-KPI.
Medan begarda hyror mater hyresinflationen fér nya
hyresgaster, fangar boende-KP| bade nya och befintliga avtal.
De befintliga hyresavtalen reagerar langsammare till
marknadsférandringar. Det gor att boende-KPI tenderar att
slapa efter marknadshyrorna. Utvecklingen av begarda hyror
har fallit sedan nagot ar och signalerar att KPI-hyrorna, och
darmed boende-KPI ska ddmpas under resten av 2023. Aven
Case Shillers bostadspriser tenderar att samvariera med
boende-KPI (se graf), vilket tyder pa fallande prisokningstakt
framover. Notera att Fed-analys ocksa pekar pa att boende-
KPI ska falla men att den kommer ligga kvar pa en hog niva.
For att paverka Fed behover saledes nagot 6verraskande ske.

En av de stérsta KPI-komponenterna ar boende (33 procent
av KPl och 42 procent av karn-KPI). Av Feds officiella
malvariabel (PCE) ar boende en mindre men fortfarande
betydande andel. Boende bestar i sin tur framst av direkta
(hyra) och indirekta kostnader (skattad hyra for 4gd bostad).

Prisférandringar for hyresratter mats via sex grupper (paneler)
som tillfragas var 6:e manad. Manga hyror andras sallan, utan
ar oférandrade under en given hyresperiod.



BORSKALENDER

Bors- och bolagshdndelser

RAPPORTER UTL.RAPPORTER OVRIGT

- - Exklusive utdelning: Kesko (0:27 EUR)

MANDAG

- Associated British Kapitalmarknadsdag: HMS Networks, Arise
Foods (operativ Exklusive utdelning: Wartsila (0:13 EUR)
uppdatering)
TISDAG

- - Kapitalmarknadsdag: Intrum

- Chemometec Exklusive utdelning: Frontline (USD 0.80),
Sdiptech (2:00 SEK i preferensaktie)

TORSDAG

Svolder - Borsstatistik: H&M (presenterar
forsaljningssiffror for tredje kvartalet)
Kapitalmarknadsdag: Addlife




MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohindelser

HANDELSE

Kina: nya yuanlan aug kl 7.00
Danmark: KPI aug (Y/Y) kl 8.00
Norge: KPl aug (Y/Y) kl 8.00

MANDAG

Nederlanderna: KPI (def) aug (Y/Y) kl 6.30
Sverige: arbetsléshet aug kl 7.00
Storbritannien: arbetsloshet jul kl 8.00
TISDAG Spanien: KPI (def) aug (Y/Y) kl 9.00
Tyskland: ZEW-index sep kI 11.00

EMU: ZEW-index sep kl 11.00

USA: NFIB smaforetagsindex aug kl 12.00

Storbritannien: BNP jul (M/M) kI 8.00
Storbritannien: industriproduktion jul (M/M) kI 8.00
EMU: industriproduktion jul (M/M) ki 11.00

USA: karninflation aug (Y/Y) kl 14.30

USA: KPl aug (Y/Y) k1 14.30

USA: manatlig budgetrapport kl 20.00

FOREGAENDE
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VANTAT

1200,0B

5,3%
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2,6%
-15,0
-6,2
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-0,2%
-0,6%
-0,7%
4,3%
3,6%

-254,0B

TORSDAG

HANDELSE

Japan: maskinorder jul (M/M) kl 1.50
Australien: arbetsloshet aug kl 3.30

Japan: industriproduktion (def) jul (M/M) kI 6.30
Finland: KPI aug (Y/Y) kl 7.00

Sverige: KPIF (ex. energi) aug (Y/Y) kl 8.00
Sverige: KPIF aug (Y/Y) kl 8.00

Sverige: KPl aug (Y/Y) kl 8.00

EMU: rantebeslut sep kl 14.15

USA: PPl aug (M/M) ki 14.30

USA: detaljhandel aug (M/M) kl 14.30
EMU: ECB presskonferens kl 14.45

Kina: industriproduktion aug (Y/Y) kl 4.00
Kina: detaljhandel aug (Y/Y) kl 4.00

Kina: investeringar aug (Y/Y) kl 4.00

Kina: arbetsloshet aug kl 4.00

Finland: BNP jul (Y/Y) kl 7.00

Tyskland: grossistpriser aug (M/M) kl 8.00
Frankrike: KPI (def) aug (Y/Y) kl 8.45
EMU: handelsbalans jul kl 11.00

USA: importpriser aug (M/M) kl 14.30
USA: exportpriser aug (M/M) kl 14.30

USA: NY Empire States tillverkningsindex sep kl 14.30

USA: industriproduktion aug (M/M) kI 15.15

USA: Michigans konsumentuppfattning sep kl 16.00

FOREGAENDE

2,7%
3,7%
-2,0%
6,5%
8,0%
6,4%
9,3%
4,25%
0,3%
0,7%

3,7%
2,5%
3,4%
53%
-0,4%
-0,2%
4,3%
23,0B
0,4%
0,7%
-19,00
1,0%
69,5

VANTAT

-0,9%
3,6%
4,9%
7,7%

4,25%
0,2%
0,2%

4,0%
3,0%
3,3%

4,8%

0,3%
0,3%
-10,00
0,1%
69,2



UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2023
Utvecklade marknader -1 -1 3 10 14 15
USA (S&PCOMP) -1 -1 4 13 13 17
USA (Nasdaq) -2 -1 4 19 17 32
Europa (STOXX 600) -1 -1 -1 1 13 10
Sverige (SIXRX) -1 -2 -6 -3 10 6
Tyskland (DAX) -1 0 -2 1 22 13
Frankrike (CAC40) -1 0 1 1 22 15
Storbritannien (FTSE100) 0 0 -1 -3 7 4
Japan (TOPIX) 0 3 8 17 24 27
Tillvaxtmarknader -1 -3 -1 2 5 4
Hongkong (Hang Seng) -1 -5 -4 -7 0 -5
Shanghai (CSI 300) -1 -6 0 -5 -5 -1
Indien (Sensex) 2 1 6 n 13 n
Ryssland (RTS$) -4 1 -1 n -7 9
Brasilien (Bovespa) -2 -3 0 8 5 5
Varlden (USD) -1 -1 2 9 13 14
IT -2 1 4 20 27 36
Industri -2 -2 3 6 17 13
Kommunikationstjanster 0 0 5 18 18 30
Kraftférsérjning 1 -1 -3 0 -9 -4
Material -2 -2 -1 9 4
Dagligvaror -1 -2 -1 2 3 1
Séallankdpsvaror -1 -2 5 13 8 24
Fastigheter -1 -1 -2 -8 1
Halsovard -1 -1 1 6 5 1
Bank och Finans -1 -2 3 0 9 5
Energi 1 6 12 9 19 9

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

BORSEN FORSVAGAS IGEN EFTER ATT HA STARKTS NAGOT EFTER

MANADSSKIFTET
SEK (%) 5dag Tman 3man 6man 1lar 2023
USA (S&PCOMP) -1 3 7 17 17 25
USA (Nasdaq) -1 3 7 24 21 |
Europa (STOXX 600) -1 0 1 7 26 18
Sverige (SIXRX) -1 -2 -6 -3 10 6
Tyskland (DAX) -1 1 0 6 36 21
Frankrike (CAC40) -1 1 3 7 35 23
Storbritannien (FTSE100) 0 2 2 6 20 15
Japan (TOPIX) 0 3 4 12 25 20
Hongkong (Hang Seng) 0 -2 -1 -3 3 1
Shanghai (CSI 300) -2 -4 -1 -6 -7 0
Indien (Sensex) 2 5 9 15 12 18
Ryssland (RTS$) -3 5 1 16 -4 16
Brasilien (Bovespa) -3 -1 1 15 13 18
IT -2 4 6 25 31 44
Industri -1 0 4 9 22 19
Kommunikationstjanster 2 7 23 22 38
Kraftférsérjning 1 2 -1 4 -5 2
Material -2 0 2 3 14 10
Dagligvaror 0 0 1 6 8 7
Sallankdpsvaror 0 1 7 17 13 31
Fastigheter 0 2 2 1 -5 6
Halsovard 0 1 3 10 10 7
Bank och Finans -1 1 5 4 13 n
Energi 2 8 14 14 23 16



UTVECKLING

Rantor, valutor & ravaror

Réntor (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
Japan10 ar

Styrrantor (%)
Riksbanken

FED (USA)

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

BCB (Brasilien)

BOR (Ryssland)

RBI (Indien)

PBOC (Kina)

Ovrig
Stibor 3M

ield %

3,48
2,98
2,85
5,03
4,42
4,26
316
2,62
2,57
0,64

|dag
B¥S
5,50
4,25
5,25
-0,10
13,25
12,00
6,50
4,35

|dag
4,04

5 dag
3.41
2,88
2,76
493
4,32
419
3,04
2,54
2,51
0,63

AMERIKANSK 2-ARS RANTA OVER

5 PROCENT

1man

3,37
2,76
2,62
4,87
412
4,02
2,98
2,49
2,44
0,60

3 man

3,10
255
243
4,51
3,85
3,71
3,04
2,44
2,43
0,44

6 man

3,28
273
2,51
512
4,37
3,98
3,36
2,86
264
0,50

1 ar
2,15
225
193
3,51
3,42
3,29
1,23
1,48
1,72
0,25

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 1051 0,8 2,5 17 -0,5 -4,2 15
EURUSD 1,07 -0,9 -21 -0,5 15 7,6 04
USDSEK 1,10 0,7 33 2,6 4,0 3,2 6,5
EURSEK 11,89 -0,2 11 21 5,6 n1 6,9
GBPSEK 13,86 -04 14 2,2 27 12,2 10,5
DKKSEK 1,60 0,1 18 21 49 109 6,6
NOKSEK 1,04 0,8 -0,3 49 3,6 =29 = )7/
USDJPY 1477 11 3,2 6,2 7,9 2,6 n.s
USDCNY 7,34 11 18 3,0 54 55 5.6
Ravaror (%) Kurs 5 dag 1 man 3 man 6 man 1 ar 2023
Ravaruindex 319,6 0,1 23 99 9,4 72 6,1
Olja (Brent) 90,0 1.6 43 18,5 8,7 095 6,0
Olja (WTID 86,9 1.5 48 21,9 13,5 34 83
Koppar 82425 =30 =13 =13 =75 515, -1,6
Zink 24435 -1.7 -0,5 15 -17,9 -219 -17,8
Guld 1922,0 -0,9 -0,3 -24 5,6 12,6 59



TAKTISK ALLOKERING

TILLGANGSSLAG

Nordiska aktier
Globala aktier
Réntor

Alternativa .

RANTOR - ALLOKERING
Stat & Bostader .

Investment Grade

High Yield

Allokeringsindikator

RANTOR - EXPONERING

Ranterisk EEESSSS——— EE—
VALUTOR

usbD — SEK
EUR usD

ALTERNATIVA

Lég riSk EEEESSSSS——— E— Hog riSk

AKTIER

GLOBALA REGIONER
Nordamerika

Europa

Asien/Stillahavet*

Tillvaxtmarknader

GLOBALA SEKTORER

IT

Industri
Kommunikationstjanster
Kraftférsorjning

Material

Dagligvaror
Sallankopsvaror
Fastigheter

Halsovard

Bank och Finans

Energi

*utvecklade marknader



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





