


VECKANS VIKTIGASTE

Det viktigaste for borsen just nu:

Fed pausar i veckan
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Marknadens just nu viktigaste handelse ar pa onsdag
da Feds rantebesked presenteras. Vi och marknaden
vantar oss att Fed pausar rantehgjningarna da den
langre trenden i inflationstakten ar ned. Vi bedomer
samtidigt att Fed troligtvis ar klara med
rantehojningarna for den har gangen. All
framatblickande kommunikation &r av stor vikt.
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Trots inflationsfall hojer

Riksbanken
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Aven Riksbanken presenterar sitt rantebesked i veckan
dar 25 punkter &r cementerat i marknaden. Detta pa
grund av en fortsatt for hog inflation och en svag
svensk krona. Huruvida det kommer en till 25-punkters
h6jning under hosten avgors av inkommande data och
valutakursen.

Torsdag

Bekraftar europeisk inflation
det marknaden hoppas pa?
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Karninflation eurozonen
Source: LSEG Datastream, Séderberg & Partners

Inflation eurozonen

Efter forra veckans rantebesked dar ECB hojde med 25
punkter presenteras nu inflationssiffrorna fér augusti.
Marknaden tolkar kommunikationen fran
centralbanken som att de &r klara med
rantehojningarna men det kraver att inflationen
bekraftar det marknaden vill se. Vantat ar att
huvudsiffran ligger kvar pa 5,3 procent i arstakt.

Tisdag



MARKNADSKOMMENTAR

Ar Fed och ECB klara?

Det var glada miner pa varldens borser efter forra veckans
inflationsutfall och centralbanksbesked. Mycket tyder pa att de stora
centralbankerna ar klara med sina rantehdjningar for den har gangen. Det gor
att vi kvarstar med en 6vervikt mot aktiemarknaden.

Positiva signaler for marknaden

Globala bérser gladdes at férra veckans inflationsutfall och
centralbanksbesked. Aven positiva datadverraskningar i Kina
bidrog till det goda bérshumoret.

Antligen borjar svensk inflationstakt falla allt snabbare
samtidigt som mycket tyder pa att ECB &r klara med
hojningarna for den har gangen. Budskapet ECB levererade var
att styrrantorna nu kan ha natt tillrackligt hoga nivaer, och att
de kommer ligga kvar har under en langre tid. Exakt vad en
langre tid betyder ar givetvis svart att forutspa, men bara det
faktum att toppen kan vara nadd ar positivt for tillvaxten och
marknaden. Aven om eventuella sankningar skjuts pa
framtiden innebar torsdagens rantemote att ytterligare ett
osakerhetsmoment nu kan tas bort.

Overvikt mot aktiemarknaden

Efter att inflationstakten i USA har sjunkit sedan juni 2022
steg KPI till 3,7 procent i augusti. Det kan jamféras med
foregaende 3,2 procent och férvantade 3,6 procent. | grova
drag var det ett hogre bensinpris som bidrog till uppgangen.

Slutsatsen vi drar av det amerikanska inflationsutfallet ar att
det inte paverkar Feds rantebesked denna vecka. Som tidigare
kommunicerat vantar vi oss att Fed ar klara med
rantehojningarna for den har gangen, men kommer inflationen
in hogre kan vi inte utesluta att hdjningarna atervander under
hosten. Att vi ar mycket nara eller vid rantetoppen ar en av
anledningarna till att vi har en évervikt mot aktiemarknaden i
dagslaget. Samtidigt gor vi beddmningen att rantesankningar
drojer in pa 2024, vilket talar for en fortsatt neutral syn pa
ranterisk (duration) ett litet tag till.




BORSKALENDER

Bors- och bolagshdndelser
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Bérs: Tokyobdrsen stangd

Stammor: Embracer
Exklusive utdelning: Axfood (4:00 SEK), Cibus
(0:08 EUR)

Exklusive utdelning: Platzer (1:15 SEK),
Tietoevry (0:725 EUR)



MAKROEKONOMISK KALENDER

Makrohindelser

TISDAG

HANDELSE

USA: NAHB husmarknadsindex sep kl 16.00
USA: TIC netto langfristiga utl. transaktioner kl 22.00

EMU: bytesbalans jul kI 10.00
EMU: KPI (def) aug (Y/Y) kl 11.00
Kanada: KPl aug (Y/Y)kl14.30
USA: bygglov aug ki 14.30

Japan: handelsbalans aug kl 1.50
Storbritannien: KPl aug (Y/Y) kl 8.00
Sverige: arbetslshet aug kl 8.00

Tyskland: PPl aug (M/M) kI 8.00

USA: MBA 30-arig bolaneranta kl 13.00
USA: FOMC ekonomiska prognoser kl 20.00
USA: rantebeslut kl 20.00

USA: FOMC:s presskonferens kl 20.30
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TORSDAG

HANDELSE

Frankrike: affarsklimatindex kl 8.45

Sverige: styrrantebeslut kl 9.30

Norge: styrrantebeslut kl 10.00

Storbritannien: rantebeslut kl 13.00

Storbritannien: BoE skrivelse om inflationen kl 13.30
USA: Philadelphia Fed tillverkningsindex sep kl 14.30
USA: bytesbalans 2 kv kl 14.30

USA: befintlig husforsaljning aug kl 16.00

Japan: rikstackande KPIl aug (Y/Y) kl 1.30

Japan: rantebeslut kl 5.00

Storbritannien: detaljhandel aug (M/M) ki 8.00
Tyskland: PMI fér tillverkningsindustrin sep kl 9.30
EMU: PMI for tillverkningssektorn sep ki 10.00
EMU: PMI for tjanstesektorn sep kl 10.00
Storbritannien: PMI for tjanstesektorn sep kl 10.30
USA: tillverkningsindex PMI sep ki 15.45

USA: S&P Global samlade PMI sep kl 15.45

USA: PMI for tjanstesektorn sep kl 15.45
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UTVECKLING

Aktiemarknad

Lokal valuta (%) 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2023
Utvecklade marknader 0 1 0 14 17 16
USA (S&PCOMP) 0 0 1 15 16 17
USA (Nasdaqg) 0 1 0 20 20 32
Europa (STOXX 600) 2 2 0 9 15 12
Sverige (SIXRX) 1 0 -5 4 n 7
Tyskland (DAX) 1 1 -2 8 23 14
Frankrike (CAC40) 2 2 1 10 24 17
Storbritannien (FTSE100) 3 5 2 8 10 7
Japan (TOPIX) 3 6 6 26 28 30
Tillvaxtmarknader 1 1 -3 6 [ 6
Hongkong (Hang Seng) 0 -2 -7 -4 0 -5
Shanghai (CSI 300) -1 -3 -4 -5 -6 -2
Indien (Sensex) 2 4 8 19 15 13
Ryssland (RTS$) 2 2 -2 15 -9 n
Brasilien (Bovespa) 3 2 0 16 8 8
Varlden (USD) 1 1 0 13 16 15

Globala sektorer (MSCI, USD)

IT -2 1 -3 20 28 34
Industri 0 0 0 n 19 14
Kommunikationstjanster 1 2 3 20 21 31
Kraftforsorjning 2 3 -1 2 -5 -2
Material 2 2 0 6 13 6
Dagligvaror 0 -1 -2 2 5 1
Séllankdpsvaror 2 2 2 19 n 27
Fastigheter 0 1 -1 1 -5

Halsovard 1 -1 1 7 7

Bank och Finans 2 2 4 13 n 8
Energi 1 6 14 21 18 10

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

Det var glada miner pa varldens borser efter forra veckans

inflationsutfall och centralbanksbesked

SEK (%) 5dag Tman 3man 6man 1lar 2023
USA (S&PCOMP) 1 4 6 21

USA (Nasdaq) 0 4 5 26 25 41
Europa (STOXX 600) 2 2 3 15 28 20
Sverige (SIXRX) 1 0 -5 4 n 7
Tyskland (DAX) 1 2 0 15 37 22
Frankrike (CAC40) 2 2 4 17 38 26
Storbritannien (FTSE100) 3 5 5 16 24 18
Japan (TOPIX) 4 8 6 19 29 25
Hongkong (Hang Seng) 1 2 -2

Shanghai (CSI 300) 1 0 -1 —5 —5 1
Indien (Sensex) 2 7 12 24 15 20
Ryssland (RTS$) 2 5 4 21 -6 19
Brasilien (Bovespa) 6 8 4 32 21 26

-1 4 1 25 34

Industn 1 2 4 16 25 20
Kommunikationstjanster 1 5 7 25 27 40
Kraftférsorjning 3 6 3 7 0 5
Material 3 5 4 n 18 12
Dagligvaror 1 2 2 8 n 9
Sallankdpsvaror 2 5 7 24 17 34
Fastigheter 1 4 3 5 -1 7
Halsovard 1 2 5 12 13 8
Bank och Finans 3 5 8 18 16 15
Energi 2 9 18 27 24 18



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 %

8157
2,99
285
5,08
4,48
4,33
3,29
2N
2,64
0,70

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

|dag
4,10

5 dag 1man 3 man
3,48 3,53 3,24
2,98 2,98 2,66
2,85 2,82 2,46
5,03 5,05 4,63
4,42 4,38 391
4,26 4,22 3,72
316 3,16 3,23
2,62 2,70 2,62
2,57 2,65 2,50
0,64 0,62 0,43

ECB hojde rantan med 25 punkter

6 man

2,78
2,29
2,15
3,96
859
3,48
242
213
212
0,33

1 ar
2,30
2,29
1,90
IE
3,69
3,46
1,38
1,59
174
0,25

2023

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

Relativt sma rorelser pa valutamarknaden
Valutor

Valutor (%) Kurs 5 dag 1man 3 man 6 man 1ar 2023
Dollarindex 105,3 0,2 2,0 31 0,6 -4,0 17
EURUSD 1,07 -0,5 Sz -2,2 13 6,7 -0,1
USDSEK niz 0,7 34 52 51 4.3 72
EURSEK 1,92 0,2 0,8 28 6,4 n3 7.2
GBPSEK 13,85 0,0 05 23 83 12,5 10,5
DKKSEK 1,60 0,0 0,5 2,4 6,3 1,0 6,6
NOKSEK 1,04 0,2 09 3,7 54 7/ =1}5
USDJPY 1479 0,1 19 53 n3 3.1 12,1
USDCNY 7,27 -1,0 -0,2 1,6 54 4,2 4,6

Ravaruindex 3257 19 6,1 10,0 17,1 8,1 8,1

Olja (Brent) 94,0 3,6 10,4 241 254 32 10,6
Olja (WTD 90,2 3,0 n3 27,7 336 5z 12,4
Koppar 8405,5 20 25 -1.8 -1,2 8,8 0,4
Zink 25205 32 8,9 1.6 S1271 -209 -15,2
Guld 19281 03 10 -13 -0,1 15,7 6,2



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





