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Investment Outlook: Inflationsnedgang balanserar riskbilden

En ljusare omvarldsbild tonar fram, inte minst tack vare utsikter till stora falli inflationen.
Viraknar dock fortfarande med en mild recession under 2023, med en aterhamtning som inleds
under andra halvéaret. Var bedémning ar att den bilden ar diskonterad i finansmarknaderna, med
rantor pa mer normala nivaer och aktievarderingar i niva med historiska snitt. Trots utsikter till en
ljusare bild gor stundande tillvaxt- och vinstsvacka att vi bibehéller en neutral fordelning mellan
tillgangsslagen i vara portfoljer.

Denna mer ljusa bild, med fallande inflation, kontrollerad
energikris och Kinas ateréppnande, har placerare tagit fasta
pa och den positiva marknadsrekylen sedan utgéngen av

De stora varderingsskillnaderna pa aktiemarknaden
har reducerats

september ménad har varit kraftfull. Den tidigare extremt Prognos P[E 12m
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omdisponerats mot historiskt mer normala nivaer, om an 30,0 Ll —
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perspektiv, speciellt om vi ska ta oss igenom en lagkonjunktur.
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Det senaste kvartalet har inneburit en stark &terhdmtning
pa kapitalmarknaderna och fort sval varderingen av aktier
och obligationer som positionering bland investerare till
mer neutral mark. Med dessa forutsattningar finner vi det
ldmpligt med portféljer som riskméssigt ligger néra sitt
neutrallage. Vi ar nu tillbaka pa nivaer som radde innan pandemin och detsamma

galler om viistallet skulle studera utvecklingen pa industrigruppsniva
(IT, lakemedel etc).
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Att vara néra neutralldget innebar att vi forvantar oss
att erhélla riskpremier och att portféljerna ska generera

positiv avkastning under den kommande perioden. Det Virdering och bérsutveckling

ar synonymt med att foretagsobligationer bor ge hogre

avkastning &n statsobligationer och att aktier ska ge hogre Nedjusterade vinstprognoser i nartid och stigande bérser
avkastning &n foretagsobligationer over en lite léngre motiverar en forsiktig installning till bérserna i det korta
tidshorisont. Att viinte okar aktieandelen mer beror pa perspektivet. Givet att huvudscenariot kring tillvéxten héller,
stundande konjunkturnedgang i kombinationen med den ar vidock i narheten av den punkt dar det &r dags att blicka
neutrala varderingssignal samt det faktum att obligationer mot nasta fas. Vinsttillvaxten bér komma tillbaka under det
har en intressant forvantad avkastning da rantorna kommer — anqra halvaret, vilket troligtvis sammanfaller med slutet pa
fran hoga nivaer som forvantas falla tillbaka. Dessutom centralbankernas atstramningar. Den langre borsbilden ser
skapar det en stabilisator mot eventuella vinst och hoppfull ut.

konjunkturbesvikelser.
Las mer i rapporten pa seb.se/investmentoutlook.
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Globala aktier Nordiska aktier
o Fallande gaspriser och ateréppnandet av Kina ger o Energiprisfall dampar avmattning
bréansle at borserna o Kinas tvarvandning ger lyft
e Nedatrisker av vinstestimat balanseras av fallande o Vardering begransar uppsidan efter borsrally
l&ngrantor o Fallande inflation ligger nu i férvantningarna
e Varderingar ar pa historiskt genomsnittliga nivaer o Vinstutveckling fortsatter dvertyga

o Forsiktiginstallning till borserna i nartid, men den langre  «  Lagerjusteringar forstarker cykelmagnituden
borsbilden ser hoppfull ut

Ranteinvesteringar

o Flertalet centralbanker ndrmar sig vags ande och
genomfor sista hojningen under H1

o Fed vander med sénkning i december medan ECB och
Riksbanken foljer efter 2024

e Langaobligationsrantor vander ner under aret,
amerikanska gér fore europeiska

o Attraktiv yield i krediter men kortsiktigt begréansad
prisutveckling efter stark period

o EMD avslutar 2022 positivt, Kina och Fed viktiga
pusselbitar for 2023

L&s garna mer i den fullstandiga rapporten, dar vi ger dig extralasning i form
av tva intressanta teman:
o Global fragmentering — kritisk brytpunkt med stora konsekvenser
« £En genomgang av vinnare och forlorare pa fragmenteringen bland svenska bolag
« Okathopp om tydligt l&gre inflation

Véra experter Fredrik Oberg och Johan Hagbarth ger dig ocksé var fordjupade
marknadssyn i form av en webbfilm.
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Detta material kommer fran Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) ("SEB”) och innehaller allman marknadsinformation. SEB star
under tillsyn av Finansinspektionen. Historisk avkastning utgdr ingen garanti for framtida avkastning. Vérdet péa finansiella instrument
kan b&de stiga och falla och det ar darfor inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Du ansvarar sjalv fullt ut for dina
investeringsbeslut och du bor darfor alltid ta del av detaljerad information innan du fattar beslut om en investering.

Information om beskattning. Som internationell Private Banking/Private Wealth Management & Family Office kund ar det ditt eget
ansvar att halla dig informerad om de skatteregler betraffande bankmedel och finansiella transaktioner som géller i de ldnder som
avser ditt medborgarskap, bosattning eller skatterattsliga hemvist. Vid behov, sék adekvat skatteméssig réddgivning fran relevanta
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