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Svensk arbetsmarknad visar pa styrka

DEN SVENSKA ARBETSMARKNADEN VISAR PA STYRKA enligt SCB:s senaste arbets- Svensk arbetsléshet noterar den lagsta nivan pa 10 ar
marknadsundersckning. Tillsammans med en inflation som aterigen hamnar under 10%

Riksbankens prognos ser det historiska sambandet ut att ga isér och an sa lange verkar

inte den stramare arbetsmarknaden resultera i nagon vidare l6netillvaxt. 1

Under veckan som gatt har den svenska ekonomin och i synnerhet den svenska arbetsmarknaden visat pa 1

styrka. Den sdsongsjusterade arbetslésheten sjonk dverraskande fran 6,5 procent till 5,9 procent under

februari manad (den lagsta noteringen sedan augusti 2008) och kom ut lagre dn bade Riksbankens och 7% 1

marknadens prognos. Den stramare arbetsmarknaden kunde ocksd utldsas bland andra statistiska matt

sasom sysselsattningsgraden som steg med 1,0 procent till 67,7 procent, vilket &r en ovanligt hdg niva i en e

global jamforelse. )

Aven om enskilda manadssiffror i den volatila AKU-statistiken ska tas med en nypa salt vittnar detta om en s L ‘

alltmer stramare svensk arbetsmarknad vilket bor vacka ett visst hopp om framtida I6nedkningar. Hitintills 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2013
har I6netillvaxten varit férvanansvart blygsam och sé lange férvantningarna bland arbetsmarknadens parter s themsan festes et Siehera & furtnes
kvarstar pa laga nivaer tyder mycket pa att det inhemska kostnadstrycket kommer att forbli modest.

Ser man till februari manads inflationsstatistik, som slapptes i veckan, visade den pa en fortsatt svag ut- Sambandet mellan inflation och arbetsldshet gar isar
veckling och hamnade aterigen under Riksbankens egna prognos om KPIF-inflationen. Senaste manadernas
svaga inflationsutveckling i kombination med en allt stramare svensk arbetsmarknad visar pa en intressant
utveckling dar det historiska sambandet dem emellan bérjar ifragasattas. Enligt grafen star vi antingen infor
en kraftigt stigande inflationsutveckling eller sa visade februari manads AKU-statistik prov pa den
osdkerhet som &r relaterade till den har typen av undersokningar. En fortsatt svag inflations-utveckling 3% -
valkomnas nog ocksad av de svenska hushallen som fick se priserna pa sina bostader sjunka med 0,4
procent i februari enligt Valueguards HOX-statistik.

5% 7 rs%

2%

Det nya amorteringskravet stokar till statistiken, men det gar inte att mérka av nagon tydlig stabilisering,
snarare tvartom. En fortsatt oro kring den svenska bostadsmarknaden far en direkt paverkan pa den 0% Ny Wn,n AWA"V"

svenska banksektorn. Enligt var sektorupp-datering kring de svenska bankerna, som vi skickade ut i ‘w | ag
november i fjol, &r det Handelsbanken och Swedbank som har den procentuellt hogsta beldningen mot 1% 1

allmanheten och darmed hogst exponering mot de svenska hushallens skulder. For att undvika osékerheten P ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Lo
relaterad till bostadsmarknaden véljer vi fortsatt att lyfta fram de banker som har en légre andel 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
privatmarknadsexponering och en hogre andel provisionsnetto. Med det sagt, framstar SEB som det T Sverige: KPI 8/3, va _SVE"fj*‘T'hbe“‘ai'ﬁ“"”;‘:“f“d': e
lampligaste innehavet vilket vi ocksa tog fasta pa nar vi valde att lyfta bankens betyg till gront i var senaste o ——, —_———"
sektoruppdatering kring de svenska bankerna.
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Putin segrande ur ryska presidentvalet

I RYSSLAND VAR DET VAL i helgen och som véntat visar rostrakningen pa att sittande
president Vladimir Putin valjs in for ytterligare en mandatperiod. Landets ekonomi &r
fortsatt i stort behov av reformer, men aktiemarknaden har under arets inledande
manader blomstrat.

Efter gardens presidentval tyder rdstrakningen pa att Putin erhaller drygt tre fjardedelar av résterna och
stédet for den sittande presidenten var saledes inte bara mycket stort utan har ocksa 6kat sedan valet 2012
da rostandelen uppgick till 64 procent. Valdeltagandet pa 67 procent var lagre an vantat och med
internationella matt matt lagt, mycket pa grund av att det inte ansags foreligga nagon tveksamhet kring
vem som skulle vinna valet.

Sedan den omfattande ekonomiska krisen rasade i landet ar 2014-2015 har den ryska ekonomin langsamt
borjat resa sig. BNP-tillvaxten ar dock fortsatt samre an det globala genomsnittet samtidigt som
sanktionerna efter Krim-annekteringen bestar. Utmaningarna ar manga och till de viktigaste hor att
investeringsviljan ar bristande till fljd av stor politisk osakerhet och en utbredd korruption.

Behovet av ekonomiska reformer & uppenbart, men det rader delade meningar huruvida
forandringsarbetet kan komma att trappas upp efter valet. Vi ser dock en risk for att trogheten i
reformerandet kommer att besta. Makten ar tydligt koncentrerad till president Putin som person och hittills
har stodet for honom varit viaxande trots dampat reformarbete. Forklaringen star att finna i den aggressiva
utrikespolitik han fort, som trots att den resulterat i sanktioner har visat sig vara mycket framgangsrik for
att fa ner missnéjet bland befolkningen och saledes for hans valjarstod.

Ryssland ar varldens storsta gas- och oljeproducent och den ryska statsbudgeten ar foljaktligen tydligt
beroende av skatteintdkterna fran dessa sektorer. Att landet &r ravarutungt aterspeglas dven i den ryska
bérsen dar 50 procent av marknadsvardet bestar av energibolag. Nast storsta sektor ar finans som utgor
runt 30 procent. Den ryska aktiemarknaden &r billig och vi ser att det mesta tyder pa att sa kommer att
forbli fallet, framforallt i och med att laget av forhdjda politiska risker kommer att bestd. Manga bérsbolag
har dock blivit mer vélskotta. De uppvisar en 6kad transparens, har starka balansrékningar och dessutom
ofta en generts utdelningspolicy.

Investeringar i rysk aktiemarknad, exempelvis genom en rysslandsfond, bor framférallt hdnga samman med
en tro om ett hogre oljepris. Krafterna som styr det pekar pa att uppgangen som varit inte kommer att
fortsatta. Det gor, i kombination med att vi inte heller véntar oss att reformtakten i landet kommer att
forandras namnvart, att vi har en gul signal pa regionen Osteuropa som till stor del utgérs av Ryssland.

Sverige: Utveckling Stockholmsb&rsen
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Forra veckans viktigaste makrohindelser
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KPI exkl. energi, mat, alkohol & tobak

Kiéilla: Thomson Reuters Datastream, Séderberg & Partners

ONSDAG KL. 14.30

Amerikansk detaljhandelsforsiljning

DEN TREDJE MANADEN I RAD med vikande amerikansk detaljhandels-
forséljning trots att fortroendeindikatorer bland hushallen fortsatt pekar
pd stor optimism. Aven om kdrnnivdn, dar bland annat
fordonsforsaljningen exkluderas, hamnade pa positiv niva och januari
manad reviderades upp nagot finns viss risk att konsumtionsstatistiken,
som viktig komponent i den amerikanska tillvaxten, kan paverkas.

FREDAG KL. 10.00

Eurozonen: Kirninflation

EN OVANTAD NEDJUSTERING av FEurozonens inflationsstatistik, dar
huvudsiffran nu med 1,1 procent ar den ldgsta nivan pa 14 manader.
Karninflationen hamnade pa 1,0 procent och férvantningar om minskade
stimulanser frén ECB skjuts pa framtiden. Aven annan europeisk statistik
har varit svag, dar exempelvis industriproduktionen under féregaende
vecka inte nadde upp till marknadsforvantningarna.
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Kommande veckas viktigaste makrohandelser
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2016 2017

Industri Tjanstesektor

Kéilla: Thomson Reuters Datastream, Séderberg & Partners

ONSDAG KL. 16:00

USA: Befintlig hemforsaljning

EN RELATIVT TUNN MAKROVECKA 1 USA innehaller en del statistik fran
bostadsmarknaden. Prisuppgangen har alltjamt varit stabil men
forsaljningsstatistiken for befintliga bostader noterade i senaste
matningen en nedgang pa 4,8 procent, vilket &r den storsta nedgangen
sedan augusti 2014. Anledningen ar hoga priser och ett 1&gt utbud, vilket
forsvarar for framst forstagangskopare. Kommer trenden att fortsétta
aven i denna matning?

TORSDAG KL. 09.00

Eurozonen: Inkdpschefsindex, prel.

FORTSATT EXPANSION VANTAS nar prelimindra inkdpschefsindex for bade
tillverknings- och tjanstesektorn presenteras under veckan. Viss risk for
att ny politisk oro kan ha drabbat méatningen finns dock och redan i den
senaste matningen fick den tyska politiska osdkerheten genomslag i
tjanstesektorn. Sambandet mellan inkdépschefsindex och faktisk statistik
har historiskt varit relativt god, men det har aven funnits perioder med
mindre bra samrorelse.
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Bors- och bolagshindelser

TORSDAG
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Rapporter

Utlandska rapporter

Rapporter

Utldandska rapporter

Rapporter

Utldandska rapporter

Rapporter

Utlandska rapporter

Rapporter

Utlandska rapporter

Oracle

Utdelningar: Tryg (1:60 dkk kvartalsutdelning samt extra 3:31 dkk), YIT (0:25 eur)

Scania

Fedex, 888, MAN

Skistar (kI 7.30)

BMW, China Telecom

Tokyobdrsen stangd. Utdelningar: Avanza (10:50 kr), Cargotec (0:52 eur i A-aktie, 0:53 eur i B-aktie),
Finnair (0:30 eur), Jyske Bank (5:85 dkk), Lundbeck (8:00 dkk), Orion (1:45 eur), SRV (0:06 eur)

Fedex

Accenture

Utdelningar: Ahlstrom-Munksjo (0:26 eur), Com Hem (3:00 kr), Fortnox (0:25 kr), Kemira (0:53 eur),
Lucara Diamond (0:025 cad), Lundin Mining (0:03 cad), SHB (5:50 kr + 2:00 kr extra), Valmet (0:55 eur)

Kappahl (kl 7.30)

China Mobile, Next

Utdelningar: Beijer Alma (9:50 kr), Castellum (2:65 kr), Hufvudstaden (3:50 kr), Metso (1:05 eur), Novo
Nordisk (4:85 dkk), Outokumpu (0:25 eur), Sanoma (0:20 eur), Swedbank (13:00 kr), Tieto (1:40 eur)
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Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man é6man 1ar 2018 SEK (%) 5dag 1man 3man é6man 1ar 2018
Utvecklade marknader (USD) -1 0 3 8 17 2 Utvecklade marknader -1 3 -1 12 © 2
USA (S&PCOMP) -1 1 3 n 18 3 USA (S&PCOMP) -2 4 0 14 9 3
Europa (STOXX 600) 0 0 -2 0 3 -2 Europa (STOXX 600) -1 1 -1 6 10 0
Sverige (OMXSPI) 0 1 0 2 5 1 Sverige (OMXSPI) 0 1 0 2 5 1
Tyskland (DAX) 0 -1 -5 -1 3 -4 Tyskland (DAX) -1 1 -5 5 9 -2
Frankrike (CAC40) 0 0 -1 2 9 -1 Frankrike (CAC40) -1 2 0 8 15 2
Storbritannien (FTSE100) -1 -1 -3 1 0 -6 Storbritannien (FTSE100) -1 1 -3 6 5 -3
Japan (TOPIX) 1 0 -3 7 13 -4 Japan (TOPIX) 1 3 -1 15 1 2
Hong Kong (Hang Seng) 2 2 10 14 35 6 Hong Kong (Hang Seng) 1 4 5 17 24 5
Shanghai (CS1300) -1 2 2 6 19 1 Shanghai (CSI300) -2 6 3 13 20 4
Indien (Sensex) 0 -2 -1 3 14 -2 Indien (Sensex) -1 -1 -6 5 6 -4
Ryssland (RTS$) -2 -1 10 13 21 9 Ryssland (RTS$) -3 2 6 16 12 9
Brasilien (Bovespa) -2 0 17 12 29 n Brasilien (Bovespa) -4 2 14 10 14 12

Varlden (USD) Virlden -1 3 0 12 10 2

Allindexutveckling dr inklusive utdelningar
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Rintor, valutor & ravaror

Réantor (aktuella och historiska nivaer) Valutor
Nominella rantor  yield % 5dag Valutor (%)
Sverige 2 ar -0,46 -0,43 -0,74 -0,84 -0,68 -0,55 -0,76 Dollarindex 90,2 0,2 13 -39 -1,8 -10,1 =21
Sverige 5 ar 0,138 0,22 0,03 -0,17 -0,01 0,09 -0,09 EURUSD 1,23 -0,3 -4 4.4 2,6 14,4 23
Sverige 10 ar 0,74 0,82 0,93 0,73 0,64 0,75 0,78 USDSEK 8,19 -0,6 3 -3,6 2,9 -7,2 01
USA 2 ar 2,29 2,26 2,20 1,84 1,38 1,33 1,88 EURSEK 10,06 -0,9 17 0,6 5,6 6,2 23
USA5 ar 2,64 2,65 2,63 2,15 1,81 2,03 2,19 GBPSEK 11,4 -0,2 2,2 0,8 53 4.4 3,0
USA10 ar 2,85 2,90 2,90 2,36 2,20 2,53 2,41 DKKSEK 1,36 -1 2,2 17 6,0 5,8 2,6
EMU 2 ar NA -0,56 -0,58 -0,76 -0,74 -0,81 -0,66 NOKSEK 1,06 0,1 3,4 4,0 43 12 57
EMUS5 ar NA 0,04 -0,09 -0,41 -0,34 -0,40 -0,29 USDJPY 106,1 -0,8 01 -5,8 -4,5 -6,1 -5,8
EMU 10 &r 0,57 0,65 0,65 0,30 0,44 0,45 0,42 USDCNY 6,32 -0,2 -0,3 -43 -3.3 -8,3 -29
Japan 10 ar 0,02 0,03 0,06 0,03 0,01 0,06 0,05

Ravaror (%)
Styrrantor (%) Idag Ravaruindex 198,2 -0,3 0,6 5,8 6,4 6,9 0,6
Riksbanken -0,50 Olja (Brent) 65,1 -0,5 0,3 2,6 16,7 26,1 -2.3
FED 1,50 Olja (WTDH 62,3 0,4 0,7 8,7 24,8 29,0 3,0
ECB 0,00 Koppar 6 888,0 -1 -4,8 0,0 59 16,6 -5,0
BOE 0,50 Zink 3260,0 -0,5 -8,8 1,7 7,6 15,2 -1,8
BOJ -0,10 Guld 1314,5 -0,6 -3,1 4.8 -0,6 6,9 0,9
PBOC 435
Volatilitet (nivé) Kurs

Stibor 3M -0,44 VIX-index 15,8 14,6 19,5 9.4 10,2 1.2 11,0
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Investeringsindikator &
Investeringsforslag



Soderberg & Partners Investeringsindikator

Tillgdngsklasser Rating Aktieallokering Rating

Utvecklade marknader
Aktier .

Nordamerika o
Réntor

Europa <
Alternativa investeringar Sverige

Japan |
Rénteallokering Rating
Korta rintor 4 Tillvaxtmarknader
Statsobligationer Asien
Foretagsobligationer (IG) 3 Latinamerika
Foéretagsobligationer (HY) o Osteuropa
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Top Picks - Aktier

vl
T
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MILLICOM

THE DIGITAL LIFESTYLE

Ncc”

NIBE

SECURITAS

GETINGE 3¢
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MILLICOM fortsitter sin strategi av att skala ner i Afrika och fokusera pa tillvaxt inom kabelverksamheten i Latinamerika vilket tar ner
risken i bolaget. Tjansteintaktstillvaxten ar aterigen positiv och mycket tyder pa att bolaget gar mot en period av mer ihallande tillvaxt. |

och med de senaste arens fokus pa kostnadseffektivitet ser vi dartill att forutsattningarna for operationell havstang ar goda.

NCC har drabbats av avséattningar fér olénsamma 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 véndas till en mer positiv trend. Varderingen &r attraktiv och direktavkastningen ar hog.

NIBES langsiktiga goda forutsattningar ar intakta. Nibe har en stark organisk tillvéxt drivet av en lag penetrationsgrad av
varmepumpar utanfoér Sverige, samtidigt som ytterligare férvérv kan adderas.

SECURITAS har en god organisk tillvaxt och vi ser férutsattningar for att den ska besta under aret. En stark balansrakning
ger ocksa mojlighet till forvarv som kan bidra till starkt vinsttillvéxt. Vi uppskattar bolagets defensiva kvaliteter och den
andrade affarsmodellen mot mer teknikbaserade tjanster.

GETINGE har tyngts av en rad interna problem vilket i kombination med svag tillvaxt har pressat aktien, men vi ser att
den starka orderingangen under 2017 ars fjarde kvartal ger tydligt stod till en forbattring mot bolagets langsiktiga mal om
2-4 procent i organisk tillvaxt. Vi var for tidigt ute i var tro om en vandpunkt, men ser idag att 2018 ars férvantningarna ar
mycket lagt stallda och att fokus pa att sanka rorelsekostnaderna relativt.

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 Arlig avkastning Norron Active
Norron Active har sedan start levererat en hdg avkastning jamfort med andra fonder inom samma kategori. 0%

Fondens strategi baseras pa fundamental analys, och de goda avkastningssiffrorna ar framférallt ett resultat

av en koncentrerad portfélj dar férvaltarens aktieurval presterat bra. Fondens resultat reflekteras i att fonden 0%

varit gron under flera ar i rad och vi bedémer att det finns potential fér en god utveckling aven framover.
Innehaven placeras jamnt dver bolag av olika storlekar, och en del av investeringarna gors i 6vriga Norden.

Invesco Japanese Equity 10%
Invesco Japanese Equity har uppvisat hog riskjusterad avkastning. Fonden har en relativt koncentrerad I I I s
%

i\rhg avkastning
r
o
&

o

portfélj, med exponering mot olika stora bolag, vilket ger den stérre frinet och mojlighet till hdgre avkastning. 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 3018
Vidare investerar fonden i bolag som de anser vara undervérderade, via en fundamental bolagsanalys.
Fonden har en relativt hog avgift i relation till kategorin, men adven da detta raknas in i betygsattningen Kdlla: Soderberg & Partners

kommer fonden val ut i analysen och bedéms vara en bra Top Pick.

mS (Morgan Stanley) INFV gIObal oPportunlty Historisk avkastning MS INVF Global Opportunity

Fonden har levererat en gedigen 6veravkastning jamfort med kategorin dver alla tidshorisonter. Fonden har
hogre volatilitet an manga andra fonder inom kategorin, vilket ger potential till hog avkastning. Vi bedémer
att fondens strategi ar valbeprovad vilket dven visar sig i en majoritet grona betyg. Vidare bedéms fonden

aven kunna fortsatta att kunna leverera god avkastning framdéver och den ar darfér en god Top Pick. To0n
- 03%
Ohman etisk emerging market

Ohman Ftisk Emerging Markets &r en indexnara fond. Fonden &r ett bra alternativ till kategorins andra Top -30%

. . . . . r ul =15 an-16 ul -16 an-17 ul -17 Jan-18
Pick, Vontobel mtx Sustainable Emerging Markets Leaders, som dr aktivt forvaltad. Vidare har Ohman- ! ! : : ! !
fonden aven en lag forvaltningsavgift. Jamforelseindexet som den féljer, MSCI Emerging Markets 50 Index, [l MS INVF Global Opporwnity A
innehaller 50 av de stérsta och mest likvida bolagen pé tillvaxtmarknaden. Fonden avstdr dock fran att I MSC1 AC World Toral Return Index
investera i de bolag som anses mest oetiska enligt fondbolagets kriterier, exempelvis bolag kopplade till Killa: Séderberg & Partners

karnvapen, alkohol eller tobak.
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Om Soderberg & Partners

Skraddarsydda pensionsldsningar med I3ga
avgifter och forenklad administration, for dig
och dina medarbetare.

Individanpassade placeringsléningar frn de
ledande aktérerna pd marknaden.

Lénehantering och formansportal fér hantering
och kommunikation av féretagets férmaner.
Tjansterna kan anvindas i kombination eller
oberoende varandra.

Utifran en detaljerad riskanalys hjalper vi dig att
utforma ett optimalt forsakringsskydd till
foretaget.

Radgivning till institutioner, kommuner och
landsting om pensionskapital liksom andra former
av kapitalfdrvaltning.

Fordelaktiga lanevillkor med en av marknadens
Iagsta rantor. Vi forhandlar och jamfdr bolan it dig
och dina medarbetare.

SODERBERG & PARTNERS grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella
radgivare och formedlare av férsakringar och finansiella produkter. Vi bedriver
verksamheter inom bland annat tjdnstepensionsradgivning, forsakringsradgivning och
forsakringsformedling samt kapitalrddgivning och kapitalférvaltning. Vi utvecklar och
erbjuder dven digitala verktyg for bland annat finansiell radgivning och for I6ne- och

férmanshantering.

SODERBERG & PARTNERS:
Tel: 08-451 50 00
Mail: inffo@soderbergpartners.se
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OM VECKOANALYSEN

Viktig information

Denna analys ar framtagen av Soéderberg & Partners Securities AB (nedan Séderberg & Partners). Soderberg
& Partners star under Finansinspektionens tillsyn. Som grund till analysen har kallor anvéants som i god tro
bedomts vara tillforlitliga. Data i tabeller och grafer sammanstélls hos Nyhetsbyrén Direkt och anvénds delvis
som underlag i analysen. Andra kéllor till information som ligger till grund for analysen kan vara
bolagsinformation och analysdatabaser. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna
information eller ta p& sig nagot ansvar for fullstandighet. Vid de tillfallen som en potential i aktien eller en
forvantat framtida malkurs anges ligger en eller flera kvantitativa varderingsmodeller i grunden. Beroende pa
bolagets verksamhetsstruktur och mognadsgrad gérs en bedémning av huruvida en nyckeltalsjamférelse,
kassaflodesmodell eller annan varderingsmetod ar relevant. Dessa anvands aven som underlag i
betygsattningen som &r en helhetsbedémning av aktiens forutsattningar att avvika fran 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 fristdende komplement till aktieanalysen och séledes inte som en delkomponent i aktiebetyget.
Hallbarhetsbetyget &ndras en géng per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som féljer efter det att
bolagets héllbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen &r att ge Soderberg & Partners kunder allman information och analysen utgér saledes
inte en rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bér inte ensam ligga till grund fér ett
investeringsbeslut. Investerare bor soka finansiell rddgivning ang&ende lampligheten i att investera i de
vardepapper eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i denna analys och bor forsta att
uttalanden om framtidsutsikter inte nédvéandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti
for framtida resultat. Placeringar i vardepapper innebér alltid en ekonomisk risk. For aktier noterade pa bors
utanfor Sverige kan avkastningen for investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte
begréansat 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 Soderberg & Partners
foregédende godkannande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer &r central och
bolaget har antagit interna riktlinjer for att garantera integritet och oberoende for analytiker samt for att
identifiera, eliminera, undvika, hantera och/eller offentliggora faktiska eller potentiella intressekonflikter som rér
analytiker eller Soderberg & Partners som bolag. Riktlinjerna innehéller regler om, bland annat men inte
begréansat till, forbud 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 gallande rekommendationer. Det kan férekomma att analytiker eller
narstdende personer har innehav i de vardepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Om den som
utarbetat eller ansvarar fér rekommendationen eller ndgon narstaende juridisk person har ett vasentligt
intresse i det finansiella instrument som rekommendationen avser anges detta tydligt i analysen. Vid osékerhet
i frdga om intressekonflikter skall fragan tas upp till den verkstallande direktérens behandling.

Analytiker: Matthias Gietzelt, Linda Lyth och Dick Ingvarsson

Soderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se
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