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Svenska politiker star infor din storre utmaning

GARDAGENS POLITISKA VAL |amnar efter sig ett fragmenterat politiskt landskap dar Rikna inte med Riksbanken vid nista lagkonjunktur
Sverigedemokraterna aterigen befaster sin position som den stora vagmastaren i o
svensk politik. Nar valdammet har lagt sig vantar stora utmaning runt hérnet men vi o
vantar oss inget storre avtryck pa finansiella marknader. )

w5 |
Da var adnnu en valkampanj éver och Sveriges befolkning vaknar idag upp till ett parlamentariskt (1’; — |
fragmenterat ldge som férmodligen kommer féljas upp med tuffa regeringsforhandlingar framéver. 0 02 04 06 05 10 12 M 16 18
Medan vardera block ser ut att ga en jamn strid till métes framstar Sverigedemokraterna som de stora T Fikobenkenyreporinta T ECB, Refinansieringsrints
vinnarna. Totalt sett fick Sverigedemokraterna cirka 17,6 procent résterna, exklusive postréster som 2o
redovisas pa onsdag, och det gér dem till landets tredje stérsta parti efter Socialdemokraterna och 2,0% 20
Moderaterna och mycket talar darmed for att de aterigen kommer befésta sin position som den stora 1,5%
vagmastaren i svensk politik. Att Sverigedemokraterna far allt fler réster i svenska val &r inget unikt i sig ;2;
utan féljer den trend dér nationalistiska och populistiska réster véxer sig allt starkare runtom i Europa. 0,0% 1
Italien, Holland, Tyskland &r bara ndgra exempel pd europeiska linder som har fatt se nationalistiska och °°_‘;2PIFm°m4§mde:’fmland:i‘edewie) Boowoow s
populistiska réster fa allt stérre inflytande i den politiska dagordningen. Kalla: Thomson Reutrs Datastream, Soderberg & Partners
Politisk ideologi i all 4&ra men ser man ur ett makroekonomiskt perspektiv kan Sverige komma att stallas
infér @n stérre utmaning framover. Sett till dagens politiska lage har varken vanster-/hdgerblocket egen Den l3ga statsskulden utgér en central buffert
majoritet i Riksdagen och det nuvarande fragmenterade politiska landskapet kommer dérmed sannolikt
att besta dnda fram till 2022. Den stora skillnaden gentemot féregaende mandatperiod ar att Sverige, likt 80%
resten av omvérlden, med all sannolikhet star infér en konjunkturnedgang under kommande
mandatperiod. Hur omfattande och hur langvarig den kommer att bli &r svart att sia om, men medan den 70% |
globala skuldsattningen fortsdtter att na nya rekordnivaer och den globala handeln hotas av
protektionistiska handelshinder maste svenska politiker sta rustade. Fér oavsett vad som fér oss in i 60%

nasta lagkonjunktur kommer vi inte vara lika rustade som under den globala finanskrisen. | september
2008 lag Riksbankens styrrdnta pa 4,75 procent efter en ldngre period av rantehojningar som
pabérjades i december 2015. Den svenska statsskulden, som enligt manga var férklaringen till varfér
Sverige klarade sig férhallandevis val under finanskrisen, var samtidigt rekordlag (omkring 30 procent av
BNP) och langt under EU:s krav om 60 procent enligt Maastricht-kriteriet. Idag ser det annorlunda.
Medan den svenska statsskulden befinner sig pa alltjamt laga nivaer och utgér en central buffert infér
samre tider har Riksbankens endgda penningpolitik forsatt dem i ett prekart lage med risk fér dubbelfel. 2% | ‘ , ‘ , ‘
Vi far helt enkelt forlita oss pa att dagens politiker fattar ratt beslut nér den dagen kommer, trots dagens 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
fragmenterande politiska landskap. Mot bakgrund av ett fortsatt starkt konjunkturellt lge och att de sveriges satsskuld, K

politiska riskerna i Sverige inte kommer att paverka vinstprognosférvantningarna namnvért vantar vi oss

inga storre reaktioner pa de finansiella marknaderna under dagen.
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Kalla: Thamson Reuters Datastream, Soderberg & Partners



En svag borsvecka ar till dnda

UNDER FOREGAENDE VECKA syntes nedgangar pa bred front och pa aggregerad niva var
de mest omfattande pa tillvaxtmarknader som under aret har fallit kraftigt. | USA blev
tekniksektorn de storsta forlorarsektorn och i Sverige hamnade oljebolagen samt
industrisektorn i botten.

Under féregaende vecka syntes nedgangar pa bred front och inte minst pa tillvixtmarknader som
aterigen gick in i sa kallad teknisk bjsrnmarknad eller bear market territory under veckan som gick. Dessa
marknader har ddrmed sammantagna fallit mer &n 20 procent sedan toppen i januari och till de
marknader som utvecklats sdmst hér Turkiet, Argentina, Brasilien och Kina. En starkare dollar,
inbromsning i Kina och krisen i Turkiet har praglat utvecklingen, men trots att férutsattningarna mellan
de olika tillvaxtmarknaderna i vérlden skiljer sig markant at har alltsa flertalet dragits med ner i fallet och
en férklaring till det kan ligga i en stor indexfondférsaljning.

Det svenska storbolagsindexet backade 2,4 procent medan breda OMXSPI tappade 2,5 procent. Manga
verkstadsbolag foll kraftigt men de svenska bankerna, som visat styrka pa sistone och tillsammans
svarar for en fjardedel av OMXS30, héll uppe nagot battre. Danske bank tappade kraftigt i tisdags med
anledning av fortsatta turer i en av Europas stérsta penningtvattsskandaler, men hamtade igen en del av
fallet fram emot veckans slut. En internutredning visar nu att harvan som rullats upp under en langre
period ska ha pagatt under aren 2007 till 2015. Enbart under topparet 2013 ska 30 miljarder dollar ha
passerat genom Danske Banks estniska filial frdn Ryssland och andra fére detta Sovjetldnder.
Koncernchefen Thomas Borgen, som under en del av perioden varit ansvarig fér utlandsbankerna, sitter
annu kvar men flera hégt uppsatta personer med kopplingar till det intraffade har samtidigt fatt ga under
aret. Banken démdes till béter om 12,5 miljarder danska kronor 2017 kopplat till brister i arbetet mot
penningtvatt och ska nu inkomma med tva rapporter om skandalen géllande styrelsens roll och de
transaktioner som skett. Aktien har utvecklats mycket svagt under aret och dven om vi ser att mycket av
vad som idag &r ként dr inprisat ser vi en risk att osdkerheten i aktien kommer att besta.

P& politikfonten kvarstar oro foér att handelskonflikten mellan USA och Kina ska trappas upp, men
samtidigt minskade oron fér budgetkris i Italien da vice premidrminister Matteo Salvini, partiledare f6r
framlingspartiet Lega, meddelade att regeringen kommer att forsdka respektera EU:s budgetregler for
medlemslénder. Regeringen menar att de avser att ta fram en ambitiés budget, men samtidigt inte
dventyra statsfinanserna. Vidare har de brittiska och tyska regeringarna nu 6vergivit en del nyckelkrav
infér brexit. Viljan att acceptera ett mindre detaljrikt avtal géllande Storbritanniens framtida ekonomiska
band och handelsrelationer med EU &r nu dérmed storre vilket férenklar vagen till ett avtal
Forhandlingarna ska vara klara om tva manader och dven om risken for att ett avtal uteblir ser vi med
andra ord att den har minskat nagot pa sistone.
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Sverige: Stockholmsbérsens utveckling
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Forra veckans viktigaste makrohindelser
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TISDAG KL. 10:00

USA: ISM-index (aug)

DEN NATIONELLA MATNINGEN 6ver inkdpschefsindex, ISM, noterade en
mycket stark niva i forra veckans matning bade for tillverknings- och
tjanstesektorn. Det innebér att férvantningarna om en stark amerikansk
tillvaxt tilltar nadgot. | slutet av veckan presenterades dessutom
sysselsattningsstatistiken som pekade pa en stark utveckling, men dar
ocksa den genomsnittliga timlonen steg nagot mer &n vantat. Med
starka siffror i ryggen och en léneinflation pa nirmare tre procent finns
med stor sannolikhet tillrdckligt med skal for Federal Reserve att héja
styrrantan tva ganger till under detta ar.

TORSDAG KL. 9:30

Sverige: Rintebesked

DEN SVENSKA RIKSBANKEN l3g kvar med en ofdrandrad styrrinta och
meddelade att en forsta réantehdjning vantas nagot senare an tidigare
kommunicerat, antingen i december eller i februari. Dessutom
meddelade man att den férsta rantehdjningen kommer att vara pa 25
baspunkter och inte mindre. Kronan férsvagades nagot direkt efter
beskedet men aterhdmtade sig darefter. Riksbanksdirektionen var
aterigen oenig i beslutet.



Kommande veckas viktigaste makrohandelser
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TORSDAG KL. 14:30

USA: Konsumentprisinflation (aug)

1 USA VANTAS INFLATIONSSTATISTIK med konsumentprisinflationen i
fokus pa torsdagen. For den Gvergripande siffran viantas en marginell
nedgang till en arstakt pd 2,8 procent, medan kirnsiffran vintas ligga
kvar pa 24 procent. Under veckan presenteras &ven
detaljhandelsstatistik och aterigen vantas den visa stéd for en fortsatt
god amerikansk BNP-tillvaxt.

TORSDAG KL. 9:30

Sverige: Konsumentprisinflation (aug)

AVEN 1 SVERIGE ligger denna vecka, férutom valresultatet, fokus pa
inflationsstatistiken. Bade den &vergripande siffran och Riksbankens
framsta matt, KPIF, vantas ligga kvar pa samma nivd som tidigare
maétning. Riksbanken reviderade sin prognos for KPIF till 2,2 procent fér
helaret och 2,1 procent fér ar 2019 vid férra veckans méte.



Bors- och bolagshindelser

Rapporter

MANDAG

Utl. rapporter

Exklusive utdelning: Clas Ohlson (6:25 kr). Bérsstatistik: Ica publicerar férséljningssifforer i Sverige for
augusti kl 8.45

Rapporter -
Utl. rapporter -

Exklusive utdelning: Ahlstrém-Munksjé (0:26 eur utav totalt 0:52 eur)

Rapporter -

Utl. rapporter Inditex

Rapporter -
TORSDAG

Utl. rapporter Oracle

Stamma: Hemfosa (extra)

Rapporter -
Utl. rapporter

Stamma: Starbreeze (extra). Borsstatisik: Swedol presenterar férséljningssiffror fér augusti kl. 8.30
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Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag Tman 3man 6man Tar 2018
Utvecklade marknader -2 -1 1 3 11 3
USA (S&PCOMP) -1 1 4 6 19 9
Europa (STOXX 600) -2 -4 -3 3 3 -1
Sverige (SIXRX) -2 0 4 9 n 8
Tyskland (DAX) -3 -5 -7 -2 -3 -7
Frankrike (CAC40) -3 -5 -3 4 6 2
Storbritannien (FTSET100) -2 -5 -4 4 2 -2
Japan (TOPIX) -3 -4 -6 0 8 -6
Tillvaxtmarknader

Hong Kong (Hang Seng) -3 -4 -13 -8 1 -7
Shanghai (CSI 300) -2 -2 -13 -17 -13 -17
Indien (Sensex) -1 2 9 17 23 14
Ryssland (RTS$) -4 -8 -7 -14 0 -5
Brasilien (Bovespa) 0 -5 3 -1 4 0
Varlden (USD) -2 -2 -1 1 10 2

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3man 6man Tar 2018
Utvecklade marknader -3 1 5 13 27 15
USA (S&PCOMP) -2 2 9 17 35 20
Europa (STOXX 600) -3 -3 0 6 13 6
Sverige (SIXRX) -2 0 4 9 n 8
Tyskland (DAX) -4 -4 -4 0 7 -1
Frankrike (CAC40) -4 -3 -1 7 17 8
Storbritannien (FTSE100) -3 -3 -4 7 15 4
Japan (TOPIX) -4 -2 -2 5 20 5
Tillvaxtmarknader -4 -3 -6 -4 10 0
Hong Kong (Hang Seng) -4 -2 -9 1 15 2
Shanghai (CSI 300) -3 -1 -15 -16 -5 -12
Indien (Sensex) -3 -1 6 17 25 12
Ryssland (RTS$) -5 -7 -3 -5 14 5
Brasilien (Bovespa) 0 -12 4 -22 -9 -10
Varlden -3 0 4 1 25 13



Rantor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %

Sverige 2 ar -0,46 -0,52 -0,51 -0,53 -0,74 -0,68 -0,76
Sverige 5 ar 0,028 -0,05 -0,01 0,05 -0,10 -0,09 -0,09
Sverige 10 ar 0,56 0,51 0,56 0,65 0,82 0,56 0,78
USA 2 ar 2,71 2,63 2,67 2,49 2,25 1,28 1,88
USA5 ar 2,83 2,74 2,84 2,77 2,65 1,64 2,19
USA 10 ar 2,94 2,86 2,97 2,93 2,88 2,06 2,41
EMU 2 ar -0,56 -0,62 -0,58 -0,60 -0,55 -0,80 -0,66
EMU 5 ar -0,18 -0,30 -0,24 -0,15 0,04 -0,46 -0,29
EMU 10 ar 0,39 0,33 0,41 0,49 0,66 0,30 0,42
Japan 10 ar on on 0,11 0,05 0,04 0,00 0,05
Styrrantor (%) Idag

Riksbanken -0,50

FED 2,00

ECB 0,00

BOE 0,75

BOJ -0,10

PBOC 4,35

Stibor 3M -0,39
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Valutor

Valutor (%) Kurs 5dag Tman 3man 6man 1ar 2018
Dollarindex 95,4 0,2 0,2 21 6,4 4,0 3,5
EURUSD 116 -0,4 -0,1 -2,0 -6,6 -3,5 -3,5
USDSEK 9,06 -0,8 1,6 4,5 10,0 14,0 10,7
EURSEK 10,50 -1.3 1,5 23 2,7 10,0 6,8
GBPSEK 1,7 -1,2 1,6 0,8 2,5 12,6 59
DKKSEK 1,42 -11 2,6 3,2 3,5 na 7,2
NOKSEK 1,08 -1,2 -0,5 0,1 2,3 5,7 7,9
USDJPY mn 0,2 -01 1,0 4,8 2,5 -1,4
USDCNY 6,84 0,1 0,1 6,9 8,1 52 5,0
Ravaror (%) Kurs 5dag Tman 3man 6man 1ar 2018
Ravaruindex 195,8 -1,3 -2,0 -4,1 -11 58 -0,6
Olja (Brent) 76,5 -1,5 2,9 -0,7 17,2 41,4 14,8
Olja (WTD) 67,7 -3,0 -2 2,7 10,9 37,9 12,0
Koppar 5933,0 -0,7 -3,9 -191 -14,6 -14,0 -18,1
Zink 2420,0 -1,5 -6,9 -24,0 -25,8 -22,7 =271
Guld 1198,4 -0,4 -11 -7,7 -9,6 -111 -8,1

Volatilitet (nivd)  Kurs
VIX-index 14,9 12,9 10,9 121 17,8 1,6 1,0



Investeringsindikator &
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Soderberg & Partners Investeringsindikator

Tillgdngsklasser Rating Aktieallokering Rating

Utvecklade marknader

Aktier .

Nordamerika

Réntor

Europa ¥ o
Alternativa investeringar Sverige ¥
Rénteallokering Rating Japan
Korta rantor ® Tillvaxtmarknader ¥ S
Statsobligationer Asien
Foretagsobligationer (IG) < O Latinamerika
Foéretagsobligationer (HY) O Osteuropa
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Top Picks - Aktier
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MILLICOM fortséatter sin strategi av att skala ner i Afrika och fokusera pa tillvaxt inom kabelverksamheten i
Latinamerika vilket tar ner risken i bolaget. Tjansteintaktstillvaxten &r aterigen positiv och mycket tyder pa att bolaget
gar mot en period av mer ihdllande tillvaxt. | och med de senaste arens fokus pa kostnadseffektivitet ser vi dartill att
férutsattningarna fér operationell havstang ar goda.

NCC har drabbats av avsattningar for olonsamma projekt som har lett till vinstvarningar och ett sargat fértroende. Med
ny ledning, ett sjosatt kostnadsbesparingsprogram och en stark finansiell stallning bedémer vi dock att aktiens svaga
utveckling kan vandas till en mer positiv trend. Varderingen ar attraktiv och direktavkastningen ar hog.

HUSQVARNA har en god tillvéxt inom flertalet omraden och vi vantar oss att férbattringsarbetet, i form av
kostnadsbesparingar och sortimentsoptimering, kommer att leda till en hdgre I6nsamhet pa sikt. Osikerheten minskar i
och med avveckling av enheten Consumer Brands och varderingen &r lagre an historiskt snitt.

SECURITAS har en god organisk tillvéxt och vi ser forutsattningar fér att den ska besta under aret. En stark
balansrédkning ger ocksa majlighet till férvary som kan bidra till starkt vinsttillvaxt. Vi uppskattar bolagets defensiva
kvaliteter och den éndrade affarsmodellen mot mer teknikbaserade tjanster.

ABB har en sencyklisk verksamhet som bér gynnas i radande marknadsklimat. Varderingen &r attraktiv och trots kritik
mot ledningen och pausat aterkdpsprogram ser vi goda forutsattningar fér aktien.

Observera att ovanstdende aktier inte ska ses som en portfélj utan som investeringsidéer. Vi tar inte hédnsyn till sektorvikter eller annan typ av portféljkonstruktion.



Top Picks - Fonder

Norron Active

Norron Active har valts ut som Top Pick eftersom fonden sedan start har levererat en hég avkastning
jamfért med andra fonder inom samma kategori. Fondens strategi baseras pa fundamental analys, och de
goda avkastningssiffrorna ar framfér allt ett resultat av en koncentrerad portfélj dér férvaltarens aktieval
presterat bra. Fondens resultat reflekteras i att fonden varit grén under flera ar i rad och vi bedémer att
det finns potential fér en god utveckling daven framéver.

T. Rowe Price Japanese Equity

Fonden har valts ut som Top Pick da dess férvaltare levererat hég 6veravkastning i jamférelse med andra
fonder inom samma kategori. Fondens tillgangar ar utspridda 6ver flera branscher i ett stort antal bolag.
Forvaltaren forsoker hitta och investera i bolag som kan uppratthalla vinsttillvaxt 6ver genomsnittet pa
lang sikt. Fonden har ocksa varit grén dnda sedan den togs in under 2016 vilket dr en kvalitetsstampel.

MS (Morgan Stanley) INFV Global Opportunity

Fonden har valts ut som Top Pick framst grundat i att dess forvaltare, som férvaltat fonden &nda sedan
start, har levererat hég dveravkastning jamfért med kategorin 6ver alla tidshorisonter. Generellt sett &r
Séderberg & Parters forsiktiga med fonder med hég volatilitet. Denna fonden har hégre volatilitet i
relation till vriga fonder i kategorin, men baserat pa att det ocksa ger potential till hégre avkastning
samtidigt som fondens resultat &r mycket goda bedémer vi att det &r motiverat. Vi bedémer att fondens
strategi &r vélbeprdvad vilket dven visar sig i en majoritet gréna betyg.

Vontobel mtx Sustainable Emerging Markets Leaders

Fonden har valts ut till Top Pick baserat pa den mycket goda avkastning som fonden har levererat i
relation till andra fonder inom sin kategori, 6ver flera tidsperioder. Investeringsstrategin och aktieurvalet
ar baserad pa fyra kriterier; hdg avkastning pa kapital, stark konkurrenskraft, minst 25% uppsida i
vérdering samt en god hallbarhetprofil. Urvalsprocessen &r en kombination av kvantitativ selektering och
kvalitativ analys. Baserat pa fondens goda riskjusterade avkastning dver en lang period, bedéms strategin
vara véalbeprévad och fonden anses vara en lamplig Top Pick.
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Om Soderberg & Partners

SODERBERG & PARTNERS grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella radgivare och
formedlare av forsakringar och finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat
tjanstepensionsradgivning, forsakringsradgivning och forsdkringsformedling samt kapitalradgivning
och kapitalférvaltning. 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 Foretagsforsakring
Skraddarsydda pensionslsningar Utifran en detaljerad riskanalys
med laga avgifter och férenklad hjélper vi dig att utforma ett
administration, fér dig och dina optimalt férsakringsskydd till
medarbetare. foretaget.

Institutionell radgivning

— Kapital & Férmogenhet o e
divid de ol ingslésni Radgivningen till institutioner,
Ifn‘ IV:j aln;;ass: elf ?cerlngs ?snlngar iE E | kommuner och landsting om
ran de ledande aktorerna pa pensionskapital liksom andra former
marknaden.

av kapitalférvaltning.

Léner & Formaner

Lénehantering och férméansportal for
hantering av kommunikation av
foretagets formaner. Tjansterna kan
anvandas i kombination eller
oberoende av varandra.
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OM VECKOANALYSEN

Viktig information

Denna analys 4r framtagen av Séderberg & Partners Securities AB (nedan Soderberg & Partners). Soéderberg & Partners
star under Finansinspektionens tillsyn. Som grund till analysen har kéllor anvénts som i god tro bedémts vara tillforlitliga.
Data i tabeller och grafer sammanstélls hos Nyhetsbyran Direkt och anvinds delvis som underlag i analysen. Andra kéllor
till information som ligger till grund for analysen kan vara bolagsinformation och analysdatabaser. 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 gérs en bedémning av huruvida en
nyckeltalsjamforelse, kassaflodesmodell eller annan varderingsmetod &r relevant. Dessa anvdnds dven som underlag i
betygsattningen som &r en helhetsbedémning av aktiens férutsattningar att avvika frén 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 héllbarhet, som ett fristaende komplement till aktieanalysen och
saledes inte som en delkomponent i aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis
under manaderna som féljer efter det att bolagets héllbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen &r att ge Soderberg & Partners kunder allmin information och analysen utgér saledes inte en
rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bér inte ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut.
Investerare bor soka finansiell radgivning angaende lampligheten i att investera i de vardepapper eller
investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i denna analys och bér férsta att uttalanden om
framtidsutsikter inte nédvandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat.
Placeringar i vardepapper innebir alltid en ekonomisk risk. Fér aktier noterade pa bérs utanfor Sverige kan avkastningen
for investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller férluster, inklusive men inte begrénsat till,
forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till féljd av anvéandandet av denna rapport eller dess innehall.
Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras fér anvdndning utan Séderberg & Partners féregadende
godkédnnande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer &r central och bolaget har
antagit interna riktlinjer for att garantera integritet och oberoende fér analytiker samt for att identifiera, eliminera,
undvika, hantera och/eller offentliggdra faktiska eller potentiella intressekonflikter som rér analytiker eller Séderberg &
Partners som bolag. Riktlinjerna innehéller regler om, bland annat men inte begrénsat till, férbud mot gynnsamma
rekommendationer, reglering av egen handel avseende de instrument som en analys omfattar (dar handel inte far ske
férran 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 géllande rekommendationer. Det
kan férekomma att analytiker eller ndrstdende personer har innehav i de virdepapper som de utarbetar en
rekommendation fér. Om den som utarbetat eller ansvarar fér rekommendationen eller ndgon nérstaende juridisk
person har ett vasentligt intresse i det finansiella instrument som rekommendationen avser anges detta tydligt i
analysen. Vid osdkerhet i fraga om intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstéllande direktérens behandling.

Séderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se

Analytiker: Matthias Gietzelt Linda Lyth Dick Ingvarsson

Ala Soderberg
/‘\ &Partners Strikt konfidentiellt. Far ej spridas utan tillstand fran Séderberg & Partners

2018-09-10 13




