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Svenska bostadsmarknaden har natt ett vigskail

EFTER NAGRA LUGNA SOMMARMANADER vintas aktiviteten pa den svenska
bostadsmarknaden ta fart pa nytt infér hésten. Fragan &r om de senaste manadernas
stabilisering har lett till en alltmer positiv framtidsoptimism eller om vi bara ar i bérjan
av en storre nedgang pa den svenska bostadsmarknaden.

Efter ett par lugna sommarmanader, da aktiviteten pa bostadsmarknaden generellt sett ar lag, befinner
sig marknaden i ett vagskal infér den sdsongsmaéssigt svaga hosten. Bostadspriserna har sedan fjolarets
nedgang pa uppemot tio procent, fér bade lagenheter och villor, féljts av en stabilisering under férsta
halvaret och andelen fastighetsmaéklare &r nu mer positiva infér hésten enligt Fastighetsméklarférbundet.
Samtidigt verkar inte svenskarna vara sarskilt oroliga. Sju av tio svenska bostadségare tror att priset pa
den egna bostaden kommer stiga eller ligga stilla under det kommande aret medan sex procent
bekymrar sig &éver att viardet pa bostaden ska minska. Ur ett makroekonomiskt perspektiv &r
forutsattningarna for en fortsatt stabilisering av bostadspriserna goda. Den svenska sysselséttningen
befinner sig pa historiskt héga nivaer och réntorna &r alltjamt laga och sammantaget talar ovanstaende
faktorer fér en svag positiv prisbild infér hésten.

Men vager man in det fortsatt héga utbudet av nyproducerade bostadsratter, som &dnnu géckar
statistiken, sa ser kalkylen nagot annorlunda ut. Enligt SCB:s statistik kring nybyggnationen fér det andra
kvartalet i ar, har bade antalet bygglov och byggstarter minskat och befinner sig i en fallande trend
medan andelen fardigstéallda flerfamiljshus &r pa fortsatt héga nivaer. Det talar f6r att vi star infér en
period med fortsatt hégt utbud av nyproducerade bostadsratter pa bostadsmarknaden. Det stora
utbudet nyproduktion och allt fler osalda objekt kan i sin tur smitta av sig pa andrahandsmarknaden da
ett stérre antal tilltraden till nyproducerade bostéader vantas 6ka i host. Dessa képare kommer att lagga
ut sina nuvarande bostader till férsiljning vilket ger ett 6kat utbud bland det befintliga bostadsbestandet.

Bortsett fran nyproduktionen har ett striangare amorteringskrav och en stramare kreditgivning fran
bankerna haft en avgérande betydelse f6r prisbilden under férsta halvaret och med tanke pa héstens val
vantas ingen férandring ske under den ndrmaste tiden. Politikerna verkar dock vara 6verens i de flesta
fragor som rér bostadsmarknaden och oavsett vilket politiskt parti som hamnar i regeringsstallning efter
valet talar det for en tydligare reformagenda under kommande mandatperiod. Risken &r dock
6verhangande att politikerna ar fér sena pa bollen och att det héga bostadsbyggande driver oss in i nasta
nedgangsfas. Det &r inte en slump att merparten av de ldnder som upplevt starkt fallande bostadspriser
haft markant stigande bostadsinvesteringar dessférinnan och historiskt brukar priserna na en plata innan
de vénder ner mer tydligt, vilket var fallet i USA och Danmark efter finanskrisen 2007. Det aterstar att se
om det historiska mdnstret aterupprepar sig pa den svenska bostadsmarknaden.
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Kan dollarbrist utgora ett hot?

UNDER SOMMARMANADERNA har ett av samtalsdmnena varit dollarférstarkningen och
dollarbrist. Det har resulterat i hdgre kostnader fér och en minskad tillganglighet av
lan i dollar fér utomamerikanska banker och medfért en okad kreditrisk i det
europeiska banksystemet.

Ett av samtalsdmnena bland finansmarknadens aktérer under sommaren har varit dollarbrist som ett hot
mot den globala ekonomin och mot aktiemarknaden. Det finns ett antal faktorer som samspelar och
riskerar att leda till dollarbrist. Till dessa hor att Federal Reserve (Fed) hittills opaverkat fortsatt att héja
rantan vilket gjort att réntegapet i relation till andra stérre utvecklade léander dar centralbanker inte gjort
detsamma 6kat. Det har, i kombination med att den amerikanska ekonomin &r stark och dessutom har
fatt en extra skjuts av skattereformen, gjort att efterfragan pa dollar har 6kat. Samtidigt bantar Fed sin
balansrakning genom att sélja av obligationer och méangden dollar i omlopp minskar darmed. Pa toppen
av alltihop gar den amerikanska ekonomin inte ihop utan visar standigt budgetunderskott och ett behov
av dollar i form av konsekvensen utékad statsskuld.

Efterfragan pa dollar stigar sdledes fran manga hall samtidigt som utbudet minskar och det riskerar att
bli ett problem. Dollarn ar den stora reservvalutan i varlden och har starkts som ett resultat av den
stigande efterfragan. Den enes brdd den andres déd och naturligtvis ger det férsvagade valutor pa andra
hall i vérlden, inte minst pa tillvixtmarknader, som fatt det svarare att betala av sina vixande skulder
utfsrdade i dollar. Férsvagade valutor far manga konsekvenser och gynnar exportbolag, men minskar
samtidigt den inhemska kdpkraften vilket riskerar att smitta av sig pa sentimentet och dérigenom orsaka
att den ekonomiska utvecklingen i sddana linder bérjar halta. | det har laget har den amerikanska
presidentens hot om tullar dessutom adderat till problematiken i lander som &r beroende av sin export
till USA.

Det finns mycket som talar fér en fortsatt stark dollar och likviditetsbrist pa dollar drabbar inte bara
tillvéxtmarknader utan riskerar ocksa att stélla till problem inte minst i Europa eftersom europeiska
banker &r kraftigt beroende av dollarfinansiering. Ett viktigt matt pa risk och likviditet pa
penningmarknaden ar gapet mellan den genomsnittliga ranta som bankerna betalar till varandra for
kortfristiga, osédkrade lan (LIBOR) och den genomsnittliga rédntan institutioner med lan baserade pa den
ranta centralbanker satter for att styra sin penningpolitik betalar (OIS - Overnight index swap).
Kortfattat kan man sédga att gapet visar pa skillnaden mellan réanta med inbyggd kreditrisk och ranta utan
sadan risk. Gapet kan darfor betraktas som en indikator pa bankers uppfattning av kreditvardigheten i
andra finansiella institutioner och den allménna tillgangen pa medel f6r utlaning. De senaste tio aren har
det legat pa omkring tio punkter, men har under aret stigit till omkring 80 punkter.
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Forra veckans viktigaste makrohindelser

30

20

10

-10

-20

-30
2010 2011

= USA: befintlig hemférsaljning, &/a

60

58

56

54

52

Balansniva

2012 2013

2014 2015 2016 2017 2018

Kdlla: Thomson Reuters Datastream, Soderberg & Partners

50

48
2015

Sammansatt

A Séderberg
A &Partners

2016

= Industri

2017 2018

Tjénstesektor

Kdlla: Thomson Reuters Datastream, Soderberg & Partners

ONSDAG KL. 16:00

USA: Befintlig hemfo6rsaljning (juli)

BOSTADSMARKNADSSTATISTIKEN UNDER FOREGAENDE VECKA noterade
inte alltfér stora dverraskningar dven om bade den befintliga och nya
hemfdrsiljningen inte riktigt naddde upp till marknadens férvéantningar.
Samma trender ligger med andra ord kvar dar pris6kningar som
Overstiger inkomsterna drabbar férséljningen nagot. Dartill kommer allt
hogre bolaneréntor. Den befintliga hemférsaljningen foll for fjarde
manaden i rad och vissa marknadsaktérer justerade darefter sina
tillvaxtestimat for det tredje kvartalet.

TORSDAG KL. 10:00

Eurozonen: inkopschefsindex (prel)

PRELIMINAR STATISTIK OVER eurozonens inképschefsindex visade att
ledande indikatorer i stor grad pekar pa alltjamt hog aktivitet. Nivan for
den aggregerade prelimindra siffran hamnade pa 54,4, vilket darmed
tyder pa& expansion men samtidigt var nagot ligre &n marknadens
férvantansbild. Frankrike stack ut med en nagot battre matning &an
véantad. For tysk del kompenserade en starkare tjanstesektor fér en
nagot svagare utveckling inom tillverkningssektorn.



Kommande veckas viktigaste makrohandelser
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TISDAG KL. 16:00

USA: Konsumentfortroende (aug)

UNDER VECKAN PRESENTERAS flertalet sentimentsindikatorer. Veckan
inleds med konsumentfértroendematningen fran Conference Board pa
tisdagen. En mindre nedgang fran féregdende métning vintas, men
alltjamt befinner sig fortroendet pa nivaer hégre an innan finanskrisen.
Vi ser detta som en varningssignal och ser man till delkomponenterna i
matningen &dr det ocksa framforallt den framatblickande komponenten
som har férsvagats, medan den aktuella situationen ar pa alltjamt hég
nivd. Under veckan presenteras &ven inkdpschefsindex fran
Chicagoregionen, PCE-inflationen och ett andra estimat for tillvaxten.

MANDAG KL. 10:00

Tyskland: Ifo-index (aug)

DEN TYSKA MATNINGEN fran IFO-institutet, som beddémer affarsklimatet
i landet, presenteras under mandagen och véantas ligga kvar pa en
relativt oféréandrad niva. Indexet har noterat en vikande trend under de
senaste manaderna, men 6verraskade med en niva nagot hogre an
marknadens  forvantansbild i juli. Aven en  ekonomisk
sentimentsindikator samt en preliminar siffra for inflationen i eurozonen
presenteras under veckan.



Bors- och bolagshindelser

Rapporter Duroc (kl 7.15), Arctic Paper (troligen cirka kI 8 ), Ortivus (kl 8.30)

MANDAG

Utl. rapporter Royal Unibrew (efter Képenhamnsbérsens stangning)

Ovrigt: Londonbérsen stangd

Rapporter SSM (kI 7.30), Consilium (kl 15.00), Better Collective

Utl. rapporter Avance Gas (kl 8.00), Sydbank

Rapporter Academedia (kl 8.00), Eastnine (kl 8.00), Engelska skolan (kl 8.00), Eastnine, Havsfrun
Utl. rapporter

Stamma: Klick Data

Rapporter Elekta (kl 7.30), Sensys Gatso (kl 8.30), Systemair (kl 13.00), Image Systems

TORSDAG

Utl. rapporter BW LPG (kI 8.00-9.00), Seadrill, ZTE
Exklusive utdelning: Lagercrantz (2:00 kr)
Rapporter Agromino (kl 8.00), SAS (kl 8.00), Oasmia (fére bérséppning)

SR Ly BW Offshore (kl 7.30), Sinotruk

Kapitalmarknadsdag: Amer Sports. Exklusive utdelning: Systemair (2:00 kr)
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Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag Tman 3man 6man Tar 2018
USA (S&PCOMP) 1 2 6 6 20 9
Europa (STOXX 600) 1 -1 -1 3 6 1
Sverige (SIXRX) 1 2 4 10 14 10
Tyskland (DAX) 2 -2 -4 -1 2 -4
Frankrike (CAC40) 2 0 -1 5 10 5
Storbritannien (FTSET100) 0 -1 -1 7 7 2
Japan (TOPIX) 1 -2 -4 -2 10 -5
Tillvaxtmarknader 3 -3 -6 -12 0 -7
Hong Kong (Hang Seng) 2 -3 -9 -9 4 -5
Shanghai (CSI 300) 3 -7 -N -17 -9 -16
Indien (Sensex) 1 4 N 13 22 13
Ryssland (RTS$) 1 -7 -6 -15 7 -4
Brasilien (Bovespa) 0 -4 -5 -13 7 0

All'indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3man 6man Tar 2018
Utvecklade marknader 0 4 7 14 29 16
USA (S&PCOMP) 0 6 10 18 36 21
Europa (STOXX 600) 2 2 2 9 18 9
Sverige (SIXRX) 1 2 4 10 14 10
Tyskland (DAX) 3 0 0 5 13 3
Frankrike (CAC40) 3 3 2 n 22 13
Storbritannien (FTSE100) 0 0 0 10 21 8
Japan (TOPIX) -1 1 -2 5 22 7
Hong Kong (Hang Seng) 1 0 -5 1 18 5
Shanghai (CSI 300) 2 -5 -14 -14 0 -1
Indien (Sensex) 1 6 13 17 27 15
Ryssland (RTS$) 0 -4 -2 -5 21 7
Brasilien (Bovespa) -4 -9 -1 -23 -7 -10
Varlden 1 4 6 12 27 15



Rantor, valutor & ravaror

Réantor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor yield %
Sverige 2 ar -0,53
Sverige 5 ar -0,064
Sverige 10 ar 0,49
USA 2 ar 2,63
USA 5 ar 2,72
USA 10 ar 2,83
EMU 2 ar -0,61
EMU 5 ar -0,29
EMU 10 ar 0,35
Japan10 ar 0,10
Styrrantor (%) Idag

Riksbanken -0,50
FED 2,00
ECB 0,00
BOE 0,75
BOJ -0,10
PBOC 4,35
Stibor 3M -0,36
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-0,54
-0,08
0,47
2,61
2,75
2,88
-0,65
-0,35
0,31
0,10

-0,56
-0,07
0,51
2,64
2,82
2,95
-0,61
-0,26
0,33
0,08

-0,52
0,04
0,63
2,49
2,81
2,98
-0,64
-0,16
0,47
0,05

-0,76
-on
0,82
2,23
2,62
2,87

-0,59
-on
0,60
0,05

-0,66
-0,05
0,60
133
177
2,19
-0,75
-0,39
0,31
0,03

-0,76
-0,09
0,78
1,88
219
2,41
-0,66
-0,29
0,42
0,05

Valutor

Valutor (%) Kurs 5dag Tman 3man 6man 1ar 2018
Dollarindex 95,2 -1,0 0,6 15 59 2,0 3,3
EURUSD 116 1,9 -0,7 -0,8 -5,4 -1,5 -3,2
USDSEK 9n -0,7 3,4 41 1,5 13,1 1,3
EURSEK 10,60 1,2 2,7 33 55 1,4 7,8
GBPSEK 1,7 0,2 1,0 0,1 2,7 13,7 5,8
DKKSEK 1,41 0,5 11 2,2 4.8 9,8 6,4
NOKSEK 1,09 01 0,4 0,2 5,0 57 8,4
USDJPY 11,2 0,7 0,1 2,0 43 17 -1,3
USDCNY 6,88 0,0 0,9 7,7 8,5 33 5,6
Ravaror (%) Kurs 5dag Tman 3man 6man 1ar 2018
Ravaruindex 197,4 1,8 -0,4 -6,1 -1 9,8 0,2
Olja (Brent) 76,2 6,0 3,0 -3,7 13,8 46,0 14,4
Olja (WTDH 69,7 57 -1,5 -1,5 9,7 47,6 15,3
Koppar 6105,0 3,0 -3,0 -11.3 -14,0 -8,7 -15,8
Zink 2534,0 6,1 =31 -16,5 -27,7 -18,7 -23,7
Guld 1207,5 2,4 <17 -7,5 -9,1 -6,2 -7.4

Volatilitet (nivd)  Kurs 5dag
VIX-index 12,0 12,6 12,4 12,5 16,5 12,2 1,0



Investeringsindikator &
Investeringsforslag



Soderberg & Partners Investeringsindikator

Tillgéngsklasser 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 fortroende. 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 ar 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 pd 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 valbeprévad 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 killor 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 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 hallbarhet, som ett fristdende komplement till aktieanalysen och
séledes inte som en delkomponent i aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis
under manaderna som foljer efter det att bolagets héllbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen &r att ge S6derberg & Partners kunder allmén information och analysen utgér saledes inte en
rekommendation eller ett personligt investeringsrad och bér inte ensam ligga till grund for ett investeringsbeslut.
Investerare bor sdka finansiell radgivning angéende lampligheten i att investera i de vardepapper eller
investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i denna analys och bér forsta att uttalanden om
framtidsutsikter inte nédvandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat.
Placeringar i vardepapper innebar alltid en ekonomisk risk. Fér aktier noterade pa bérs utanfér Sverige kan avkastningen
for investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, 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 foregaende
godkédnnande.

Soderberg & Partners hantering av intressekonflikter inom investeringsrekommendationer ar 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.

Soderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se

Analytiker: Matthias Gietzelt Linda Lyth Dick Ingvarsson
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