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Veckoanalysen

Lyssna dven pa podcasten Veckoanalysen ddr du varje tisdag fdr det senaste inom bérs och makroekonomi
—allt pa 15 minuter. Lyssna i din poddspelare eller pa www.veckoanalysen.se
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Marknad & Makro

Fornyad pandemioro och svarflértad marknad

COVID-19 nya fall dagligen

Antal per miljon invanare, 7 dagars glidande medelvirde
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Killa: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

USA: Forsédljning nya samt befintliga bostader
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Kalla: Refinitiv Datastream, Soderberg & Partners

Férnyad pandemioro och nyheter om amerikanska skattehéjningar varvades med delarsrapporter och
omvinda vinstvarningar. Hoga forvintningar gor ldget spant och resultatet blev en ganska blandad
utveckling under veckan som gick.

Tar vi en djupare titt pa den svenska rapportsdsongen kan vi se forhallandevis svala rapportmottaganden, men ocksa att
tecknen pa stark och tilltagande efterfragan ar flera. Halvledarbristen fortsatter att spela en central roll. Sandvikaktien fall,
trots bolagets mycket starka orderingang och tal om sekventiell férbattring. Volvoaktien steg visserligen nagot i anslutning
till rapporten, men uppgangen far dnda ses som liten mot bakgrund av den senaste manadens dampade aktieutveckling i
kombination med en rekordstark marginal (drivet av starka volymer, hogt kapacitetsutnyttjande, god kostnadskontroll och
stor férsdljning av lénsamma eftermarknadstjdnster). Sammantaget har hittills ndra nog lika manga svenska
storbolagsaktier stigit som fallit pa rapportdagen. Utdver Volvo &r Ericsson ett exempel pa det férstndmnda. Aktien steg i
sparen av ett battre resultat &n véntat liksom kommentarer om ett mycket starkt positivc momentum. SKF och
Handelsbanken &r, utéver Sandvik, tva exempel pa motsatsen. SKF f6ll efter stark kursuppgang under aret samtidigt som
prishéjningarna inte fullt ut motverkade kostnadsékningarna. | Handelsbankens rapport fanns ocksad mer att énska och i
synnerhet pa kostnadssidan.

Makrostatistik

Makroagendan var férhallandevis tunn under veckan som gick, men vi fick bland annat rantebesked fran ECB. Som véntat
haller centralbanken styrrintan oférdndrad och de fortsitter dven med sina férhdjda tillgdngsskdp. Inom euroomradet
offentliggjordes hushallens preliminidra konfidensindikator fér april som fortsatte att férbattras manad dver manad och
mer &n véntat. | regionen fick vi ocksa ta del av manadens preliminédra inképschefsdata. Inom tillverkningsindustrin visade
matningen pa rekordhdga 63,3 samtidigt som tjdnstesektorn ater befinner sig i expansion. Rekordnivaer syntes dven i USA
och utfallen speglar delvis bristen pa insatsvaror. Frdn andra sidan Atlanten fick vi ocksa bostadsmarknadsstatistik,
narmare bestamt férséljningen av befintliga och nya hem. Aven om statistiken var svagare &n estimerat visar den fortsatt
stark aktivitet och héga priser. God amerikansk ekonomisk aktivitet syns ocksa i Conference Board Leading Indicators, en
ledande indikator avsedd att férutsiga ekonomisk aktivitet i nartid. Den steg kraftigt och mer &n vintat under mars manad,
med bidrag fran samtliga komponenter. Landet var tidiga med att sitta in stora stédatgdrder och har dessutom
genomdrivit en effektiv vaccindistribution, tva viktiga forklaringsposter till den mycket snabba och robusta ekonomiska
aterhamtningen.



Marknad & Makro

Innevarande veckas viktigaste marknad & makro

Nasdaq handlas néra rekordnivaer Finansie"a marknader

x 1000 Avgérande blir veckans rapporter fran Apple, Microsoft, Amazon, Facebook & Google
16|

Drygt en manad efter att Nasdaq varit nere pa korrektionsnivaer har det tekniktunga indexet tagit sig tillbaka nara
14 rekordnivaerna fran i bérjan av februari. | veckan rapporterar flera av de stora teknikjattarna dér investerare fokuserar pa
huruvida kommande rapporter kan uppratthalla rapportsédsongens tidiga styrka. Pa grund av fjolarets uteblivna guidning,
12 som en effekt av pandemins osékerhet, ar spannet fér analytikernas estimat stort men konsensusestimaten fér Apples
intdkter ligger runt 32 procent i arstillvaxt. Uppfylls prognoserna blir detta Apples basta kvartal sett till forséljning pa minst
10 fem ar, vilket delvis &r en effekt av latta jamférelsetal fran 2020. Radande brist pa halvledare, kan ddremot leda till dyrare
komponenter och tynga I6nsamheten i det korta perspektivet. Aven Microsoft rapporterar i veckan, som via tillvaxten i
8 plattformen Azure tar viktiga steg mot att bli den stora ledaren nar det géller att lagra i molnet. Kampen om ytterligare

marknadsandelar tas upp med Amazon Web Services. For ovanlighetens skull vintas Amazons arliga vinsttillvaxt pa 97
s i as o on d i f m a procent ligga under sektornsnittet pd 141 procent. Dock ar det en effekt Amazons otroligt starka tillvaxt i férhallande till

2020 2021 sektorn under fjolaret.
~ NASDAQ COMPOSITE

Keilla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners

e e Makrostatistik
30| 700
600 | veckan blir rantebeskeden fran bade Riksbanken och Fed huvudnumrena. Aven om ingen férvantar sig ndgon forandring
> fran Riksbanken, vilket bekriftades av inflationssiffrorna tidigare i april, blir det &nda hdégintressant att héra vad
500 Riksbanken har att sdga om lidget. Fran Fed, som har varit tydliga med att de kommer att acceptera en period av hodg
9 inflation, vantas inte heller nagra storre forandringar. De &r i ett vanteldge och vantar pa att data ska bekrafta nuvarande
0 prognosbild. Eftersom Fed indikerat att de sannolikt kommer sidnka takten pa obligationskdpen langt innan en réantehdjning
300 dvervags, kommer marknadens fokus ligga pa kommunikationen kring stédképsprogrammen som idag uppgar till 120
miljarder dollar i manaden. Veckan bjuder dven pa konsumentfértroende fran USA, Eurozonen och Sverige. Generellt
200 brukar konsumentfortroende vara hégt ndr bérs och bostadsmarknad utvecklas vl eftersom hushallen ofta kdnner sig
Forelatonrn 20090101t 2020010} 0562 trygga med sin ekonomi, sina framtida jobb och inkomster. En konsekvens av det brukar vara en 6kad konsumtionsnivan.
2010 2012 2014 2016 2018 2020 Med en nagot sldapande effekt har konsumentfértroendet i USA férstarkts och efter Bidens hushallscheckar vantas siffran
—__ VsCIACWorld (ha, USD) stiga dven for april manad. Avslutningsvis far vi IFO-index, som mater det tyska affdrsklimatet, dar restriktionerna

~ Centralbankernas balansrakning (v.a., biljoner USD)

Kélla: Refiniti Datastrear, Soderberg & Partners kopplade till coronapandemin fortsatt tynger delar av naringslivet.
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Utl. rapporter

Fabege (kl 7.30), SSAB (kl 7.30), Beijer Alma (kl 8.00), Hanza (kl 8.00), Bravida (kl 12.00), Troax (kl 12.30), Coor (kl 13.00), Traction (kl 15.00)

Philips, Tesla (efter USA-bérsernas stéangning), Vale

Stammor: Better Collective, Bravida, Cellink, Coor, Hanza, LED Ibond, Misen Energy, Nederman, Novus Group, Obstecare, Traction, Troax

ABB (kI 7.00), Arjo (kl 7.00), Billerud Korsnas (ca kl 7.00), Pandox (kl 7.00), Swedbank (kl 7.00), Enea (kl 7.20), Collector (kl 7.30), Evolution (kl 7.30), Resurs (kl 7.30), Wihlborgs (kl 7.30),
Boliden (kl 7.45), Inwido (kl 7.45), Volati (kl 7.45), Wallenstam (kl 8.00), Bilia (k| 8.30), Bure (kl 8.30), Electra (kl 10.30), Atlas Copco (ca kl 12.00), Malmbergs (kl 12.15), Alfa Laval (kl 12.45)

3M, Alphabet, BP, Eli Lilly, General Electric, HSBC, Microsoft, Novartis, Starbucks (efter USA-borsernas stingning), Stryker, Texas Instruments, UBS

Stammor: Alfa Laval, Arjo, Atlas Copco, Besgab, Bilia, Boliden, DNB, Electra, Elkem, Fenix, Firefly, IAR Systems, Jyske Bank (extra), Lammhults, Lime, Sandvik, Savosolar, S Tre Kronor Property,
Wallenstam, Wihlborgs,

SEB (ca kI 7.00), NCC (kl 7.10), Kindred (kl 7.30), Klévern (kl 7.30), Nordic Paper (kl 7.30), Scandic Hotels (kl 7.30), Sinch (kl 7.30), Assa Abloy (kl 8.00), Electrolux (kl 8.00), Eltel (kI 8.00), JM (kI
8.00), Cellavision (kI 8.20), Medivir (kl 8.30), Formpipe (kl 8.45), Invisio (kl 11.00), Epiroc (ca kl 12.00), Hexpol (ca kI 12.00), Veoneer (kl 12.00), Nobia (kl 13.00)

Apple, Boeing, Deutsche Bank, Facebook, Ford, Goodyear (prel datum), Qualcomm, Rockwell (prel datum) Sony, Spotify (fére USA-bérsernas 6ppning)

Stammor: Aker, Assa Abloy, Epiroc, Fortum, Front Ventures, Hexpol, Klévern, Resurs, Rottneros, Vitec, Vitrolife, Volati. Ex Utdelningar: Alfa Laval (5:50 SEK), Arjo (0:85 SEK), Atlas Copco (3:65
SEK, halvarsvis), Bilia (3:00 SEK halvarsvis), Boliden (8:25 SEK i ordinarie utdelning), Electra (3:25 SEK + extra 1:00 SEK), Sandvik (4:50 SEK + extra 2:00 SEK), Tre Kronor Property (2:05 SEK
kvartalsvis), Wallenstam (0:60 SEK, halvarsvis), Wihlborgs (5:25 SEK)

Nordea (ca kl 6.30), Bonava (kl 7.00), Hexatronic (kl 7.00), Ica (kl 7.00), Intrum (kI 7.00), Nokia (kl 7.00), Tieto Evry (kl 7.00), Betsson (kl 7.30), Hoist (kl 7.30), Lundin Energy (kl 7.30), Mips (kI
7.30), Skanska (kI 7.30), Tobii (kl 7.30), Midsona (kl 8.00), Nordnet (kl 8.00), Episurf Medical (kl 8.30), Knowit (kl 8.30), Latour (kl 8.30), AF Péyry (kI 11.00), Millicom (k| 12.00), MTG (kI 14.00),
Catena (kl 15.00), Corem Property (férmiddagen), Fagerhult, Holmen

Airbus, Amazon, Caterpillar (prel datum), LG Electronics (prel datum), Lufthansa, McDonalds, Merck, Natwest Group, Nippon Steel (prel datum), Shell, Twitter (efter USA-b6rsernas stangning)

Stdmmor: Bambuser, Catena, Cellavision, Eniro, Fagerhult, Flexqube, Gapwaves, GHP, Heba, Hexagon, Intrum, Kinnevik (dndrat datum fran 10 maj), Nordnet. Ex Utdelningar: Aker (NOK 11,75), Assa
Abloy (1:95 SEK, halvarsvis), Epiroc (1:25 SEK, halvarsvis), Nordnet (1:51 SEK), Resurs (2:68 SEK)

Cavotec (kl 7.00), Ratos (ca kl 7.00), Astra Zeneca (kl 8.00), Feelgood (kl 8.00), SCA (kl 8.00), Swedish Match (kl 8.15), CTT (kI 8.30)

Alibaba (prel datum), Barclays, BNP Paribas, Chevron, Exxon Mobil, Japan Tobacco, Smurfit Kappa (operativ uppdatering)

Ex Utdelningar: Catena (3:75 SEK halvarsvis ), Cellavision (0:75 SEK), Corem Property (5:00 SEK i preferensaktie kvartalsvis), Corem Property (0:65 SEK i stamaktie), Dist IT (2:00 SEK), Fagerhult
(0:50 SEK), GHP (0:50 SEK), Heba (1:30 SEK), Hexagon (0:65 EUR), Intrum (12:00 SEK), Medicover (0:07 EUR), Nobia (2:00 SEK)



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3man 6 man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 0 7 9 22 52 12
Europa (STOXX 600) -1 4 8 23 35 1
Sverige (SIXRX) -1 7 15 27 59 20
Tyskland (DAX) -1 4 10 21 45 1
Frankrike (CAC40) 0 6 13 28 44 13
Storbritannien (FTSE100) -1 4 5 20 23 9
Japan (TOPIX) -2 -2 4 19 37 7
Hongkong (Hang Seng) 0 2 -1 17 26 7
Shanghai (CSI1300) 3 3 -8 9 37 -1
Indien (Sensex) -2 -4 -2 18 52 0
Ryssland (RTS$) 1 5 7 31 46 9
Brasilien (Bovespa) 0 6 3 19 51 1
IT 0 8 5 23 68 10
Industri 0 6 10 24 58 12
Kommunikationstjanster 0 3 7 22 52 12
Kraftforsorjning -1 4 4 7 20 5
Material 0 8 10 28 62 14
Dagligvaror 0 4 6 8 18 3
Séllanképsvaror -1 4 2 18 65 8
Fastigheter 1 6 12 19 29 12
Héalsovard 2 7 3 13 22 7
Bank och Finans 0 3 12 33 54 15
Energi -2 -1 7 40 31 16

All indexutveckling dr inklusive utdelningar

Y Soderberg
A &Partners

SEK (%) 5dag 1man 3man 6 man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 0 5 11 17 27 15
Europa (STOXX 600) 0 4 9 20 26 12
Sverige (SIXRX) -1 7 15 27 59 20
Tyskland (DAX) -1 4 M 18 36 12
Frankrike (CAC40) 0 5 14 25 34 14
Storbritannien (FTSE100) -1 2 23 15 13
Japan (TOPIX) -2 -3 1 1 14 5
Hongkong (Hang Seng) 0 0 0] 12 5 10
Shanghai (CSI300) 4 1 -7 7 25 2
Indien (Sensex) -3 -9 -3 m 29 0
Ryssland (RTS$) 1 3 8 25 22 12
Brasilien (Bovespa) 4 4 17 27 -2
IT -1 6 6 18 44 12
Industri 0 4 1 19 37 14
Kommunikationstjanster -1 1 8 17 29 14
Kraftforsorjning -1 3 5 4 4 7
Material 0] 7 n 25 45 16
Dagligvaror 0 2 7 5 4 5
Sallankdpsvaror -1 3 3 13 42 10
Fastigheter 4 13 15 M 14
Héalsovard 1 5 4 9 5 9
Bank och Finans -1 2 14 29 35 17
Energi -2 -3 9 37 15 18




Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer)

Nominella rantor
Sverige 2 ar
Sverige 5 ar
Sverige 10 ar
USA 2 ar
USA 5 ar
USA10 ar
EMU 2 &r
EMU 5 ar
EMU 10 ar
Japan 10 ar

Kreditspreadar (rdntepunkter)

USA Investment Grade 95
Eurozonen Investment Grade 86
Tillvaxtmarknader Investment Grade 165
USA High Yield 363
Eurozonen High Yield 403
Tilvaxtmarknader High Yield 942
Styrréntor (%) Idag
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,10
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 2,75
BOR (Ryssland) 5,00
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 2,75
Stibor 3M -0,03
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-0,32
-0,17
0,38

0,17
0,82
157

-0,68

-0,65

-0,30
0,08

1-arssnitt

133
16
187
516
561
1042

-0,32
-0.17
0,38

0,15
0,83
164

-0,69

-0,70

-0,38
0,08

3-arssnitt
132

120

166

469

571

877

-0,35
-0,28
0,09
013
0,43
1,09
-0,69
-0,73
-0,54
0,03

5-arssnitt
129

15

156

453

526

726

-0,37
-0,32
-0,09
0,16
0,37
0,84
-0,76
-0,78
-0,57
0,03

10-arssnitt
146

134

183

496

592

736

-0,34
-0,23
-0,02

0,22

0,37

0,61
-0,69
-0,64
-0,43
-0,01

-0,35
-0,29
0,03
013
0,35
0,91
-0,75
-0,74
-0,58
0,02

Valutor

Valutor (%)
Dollarindex
EURUSD
USDSEK
EURSEK
GBPSEK
DKKSEK
NOKSEK
USDJPY
USDCNY

R&varor (%)
Ravaruindex
Olja (Brent)
Olja (WTD
Koppar

Zink

Guld

Volatilitet (niva)
VIX-index

90,9
1,20
8,41

10,14

1,64
1,36

1,01

1081

6,49

Kurs

208,4

65,5
615

95515
2852,0
1775,8

17,3

-0,8
0,6
-0,3
03
-0,2
0.2
04
-0,7
-0,4

5 dag

15
-2
-3.2
37
-01
-0,2

5 dag
16,3

man

-1,6
15
-1.8
-0.3
-15
-05
0,8
-05
-0,2

1 man

6,3
8,0
6,5
6,4
05
2,8

1 man
20,3

3 man

0,7
-1,0
14
04
2,7
0,5
3]
4
0,2

3 méan

13,4
17,9
17,6
19,4

51
-4,2

3 man

219

6 man

-2
18
-4,1
-24
17
-2,
6,5
3]
-2,6

6 man

30,2
56,6
54,9
391

1,5
-6,5

6 man

27,6

1ar

-9,5
n3
-16,1
-6,6
-6,3
-7,0
6,8
04
-8,3

1ar

72,9
204,6
296,5

851

52,3

2.2

1ar

414

2021

10
-15
2,5
0,9
37
09
57
4,7
-0,7

2021

16,9
26,3
273
23,0

37
-6,4

22,8
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Taktisk allokeringsindikator

Aktier

o
Regioner Globala Sektorer
Nordamerika [ ) IT
Europa Industri
Norden Kommunikationstjanster

Asien/Stillahavet

Tillvaxtmarknader
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Energi [ ]
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High Yield
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USD/SEK

EUR/SEK

EUR/USD
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Om Soderberg & Partners

SODERBERG & PARTNERS grundades 2004 och &r en av Sveriges ledande finansiella radgivare och formedlare av forsékringar
och finansiella produkter. Vi bedriver verksamheter inom bland annat tjanstepensionsradgivning, férsakringsradgivning

och forsakringsformedling 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

— Kapital & Férmogenhet

Individanpassade placeringslésningar fran de
ledande aktérerna pa marknaden.

Tjanstepension
Skraddarsydda pensionslésningar med laga
avgifter och férenklad administration, for dig och
dina medarbetare.
]

Léner & Férméner

Lonehantering och formansportal for hantering av
kommunikation av féretagets formaner. Tjansterna
kan anvandas i kombination eller oberoende av
varandra.
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Foretagsforsakring

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

Institutionell radgivning

Ré&dgivningen till institutioner, kommuner och
landsting om pensionskapital liksom andra
former av kapitalforvaltning.

KUNDNGJDHET

94 % AV VARA KUNDER
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OM VECKOANALYSEN

Viktig information

Denna analys ar framtagen av Séderberg & Partners Wealth Management AB (nedan Séderberg & Partners). Séderberg & Partners star under Finansinspektionens tillsyn. Som grund till analysen
har kallor anvénts som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Data i tabeller och grafer sammanstélls hos Nyhetsbyran Direkt och anvénds delvis som underlag i analysen. Andra kallor till information
som ligger till grund fér analysen kan vara b i ‘mation och anal abaser. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information eller ta pa sig nagot ansvar for
fullstandighet. Vid de tillfallen som en polentla\ i aktien eller en férvantat framtida mélkurs anges hgger en eller flera kvantitativa varderingsmodeller i grunden. Beroende pa bolagets

verk hetsstruktur och d: d gorsen omning av huruvida en else, k dell eller annan vérderingsmetod ar relevant. Dessa anvands dven som underlag i
betygsattningen som &r en helhetsbeddmning av aktiens forutséttningar att avvika fran den breda aktiemarknadens utveckling. Om inte annat anges ar 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 siledes inte som en
delkomponent i aktiebetyget. Hallbarhetsbetyget dndras en gang per rakenskapsar och vanligtvis under manaderna som foljer efter det att bolagets hallbarhetsrapport har lanserats.

Syftet med analysen ar att ge Sderberg & Partners kunder a\lman lnformatlcn cch analysen utgor saledes inte en rekommendation eller ett personligt investeringsrdd och bor inte ensam ligga till
grund for ett investeringsbeslut. Investerare bér soka finansiell radgi ligh iatti ide vari eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i
denna analys och bor férsté att uttalanden om framtidsutsikter inte nédvéandigtvis kommer att realiseras. Historisk avkastning &r inte en garanti for framtida resultat. Placeringar i vardepapper
innebar alltid en ekonomisk risk. For aktier noterade pa bors utanfor Sverige kan avkastningen fér investeringen dven paverkas av valutakursutveckling.

Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begrénsat till, forlorad och vinst, som kan till foljd av anvandandet av
denna rapport eller dess innehall. Materialet far inte distribueras, citeras eller kopieras for anvandning utan Séderberg & Partners féregdende godkannande.

Soderberg & Partners hantering av int i inom investeringsr ioner &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 offentliggéra faktiska eller potentiella intressekonflikter som rér analytiker eller Séderberg & Partners som bolag.
Riktlinjerna innehéller regler om, bland annat men inte begrénsat till, forbud mot gynnsamma rekommendationer, reglering av egen handel avseende de instrument som en analys omfattar (dar
handel inte far ske forran det att tva handelsdagar forflutit fran att den aktuella analysen gjorts tillgénglig for mottagarna av den) samt ett generellt férbud mot egen handel i de instrument som en
analys omfattar i strid med gallande rekommendationer. Det kan forekomma att analytiker eller narstdende personer har innehav i de virdepapper som de utarbetar en rekommendation fér. Om
den som utarbetat eller ansvarar for 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 direktdrens behandli
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