=4 Soderberg
A &Partners

3 maj - 7 maj 2021

Veckoanalysen

Lyssna dven pd 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



http://www.veckoanalysen.se/

Marknad & Makro

Starka rapporter och positivare konsumenter

Nasdaq pa nya rekordnivaer

%1000 Starka rapporter fran tongivande bolag
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Konsumentfortroendet stiger rejalt

Amerikanskt konsumentfortroende och S&P 500 Index
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Starka delarsrapporter och hég intensitet, kombinerat med centralbanksbesked och positiv makrostatistik
priglade veckans marknadshindelser. 1 USA presenterades ytterligare stimulansforslag men
borsutvecklingen var dock inte entydigt positiv och star delvis och viger.

Den amerikanska rapportsdsongen uppvisar sa har langt en betydande styrka, nir knappt 40 procent av bolagen nu
rapporterat har hela 85 procent dvertraffat vinstprognoserna. IT-sektorn &r aterigen i topp med ett utfall dar hela 97
procent av bolagen slagit estimaten. Ett perspektiv pad utvecklingen &ar att titta pa omséattningsdkningen for nagra
tongivande bolag; Alphabet, Amazon, Apple, Facebook och Microsoft. Bolagen uppvisade en samlad 6kning pa hela 41
procent det férsta kvartalet jamfért med forra aret, vilket visar pa den snabbaste tillvaxttakten pa manga ar. Vinsterna steg
med hela 105 procent for de fem bolagen till 75 miljarder dollar i kvartalet. | den svenska rapportfloden sticker starka
rapporter fran Atlas Copco, Hexagon, Nordea och Evolution Gaming ut positivt. Kursutvecklingen var synnerligen positiv
for Evolution Gaming i samband med rapporten och borsvardet dr nu hégre an for ett av stockholmbérsens tidigare storsta
bolag, HM. Noteringen av Hemnet fick en flygande start, trots en vardering som stack ut pa uppsidan, och aktien stangde pa
160 kr i fredags. Noteringskursen var 115 kr vilket innebdr en kursdkning pa knappt 40 procent den férsta veckan.
Riskaptiten &r onekligen fortsatt hog pa finansmarknaderna.

Makrostatistik

Makroagendan var omfattande under veckan med bade réantebesked fran Fed och férsta kvartalets estimerade BNP-utfall
fran bland annat USA och Eurozonen. Rantebeskedet var i stort en upprepning av tidigare kommunicerat budskap fran Fed,
de ser nuvarande inflationstryck som tillfalligt och funderar inte ens att bérja ténka pa att minska stédképen. Marknaderna
reagerade dock med nagot hdgre rantor i de ldngre |6ptiderna och den amerikanska 10-ariga statobligationsrintan steg till
1,63 procent under veckan. Den amerikanska ekonomin vaxte, enligt ett forsta estimat, med 6,4 procent under det forsta
kvartalet vilket var nagot lagre &n snittférvintningarna pa 6,5 procent. Den europeiska tillvixten var dock negativ och BNP
krympte med 0,6 procent under det férsta kvartalet da sarskilt Tyskland paverkade negativt, men det var dnda nagot
battre an férvantningarna. Vi har tidigare uppmarksammat det onormala férhallandet mellan borsutvecklingen och
konsumentfortroendestatistiken genom att féljsamheten historiskt har varit hg men sedan pandemiutbrottet gatt isar
rejalt. | veckan kom dock mycket stark amerikansk konsumentfértroendestatistik. Utfallet blev 121,7, att jamféra med
forvantningarna pa 113 och féregande manads utfall pa 109. Gapet bérjar saledes att stangas och konsumentfértroendet
stottas av vaccineringsprogression och massiva finanspolitiska stodatgarder.



Marknad & Makro

Innevarande veckas viktigaste marknad & makro

Utveckling globala sektorer 1M Finansie"a marknader

Ink utd. SEK

Materia

communikatichstinster 2;/;3% Rapportsdasongen kommer dven under innevarande vecka att vara ett huvudnummer, dven om bulken av de svenska
o 2,3% storbolagsrapporterna nu dr bakom oss. Sektorrotationen som tidigare syntes har dampats och aterigen aterfinns mer
tillvaxtorienterade sektorer i topp sett till utvecklingen under april. Politik och makroekonomi star i vanlig ordning i fokus

och sa hér lite drygt 100 dagar efter att Joe Biden tilltrddde den amerikanska presidentposten kan vi konstatera att mycket
har hant i landet och i varlden. Han har ateranslutit USA till Parisavtalet och Varldshilsoorganisationen WHO, drivit en
effektiv vaccinationspolitik, fatt igenom ett stimulanspaket i kongressen pa 1 900 miljarder dollar, presenterat ett
omfattande infrastrukturpaket liksom férslag pa finansiering genom skattehdjningar och mycket mer dartill, inte minst

Finans
Fastigheter
MSCI AC World
Séllankopsvaror
Halsovard

Industri

Dagligvaror kopplat till internationella relationer. Manaderna efter att en ny president svurits in anses satta tonen fé6r de kommande
'”f;as"ik‘“r aren av presidentskap och hittills har Bidens handlingskraft varit stor. Demokraternas majoritet i kongressen ar dock
e Y . a4 o . s mycket knapp varfor mangder av exekutiva ordrar har skrivits under. Nu vantar fortsatta férhandlingar kring skatte- och
Procentuell utveckling % infrastrukturférslagen och motstandet kan antas bli tungt.
Klla: Refinitiv Datastream, Séderberg & Partners
Inkdpschefsindex Makrostatistik

(Sammansatt)
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o Som brukligt inleds manaden med statistik éver inképschefernas humdr och bland annat kommer Silf/Swedbank samt

< . /')Q/\//J’ kinesiska Caixin. Inom tillverkningsindustrin fortsitter stérningarna i de globala handelsflédena samt bristen pa flera
5g—Calansaiva \\/ AV insatsvaror att paverka, men hég aktivitetsniva ger ocksa stéd for konjunkturell optimism. | Sverige syntes styrka inom

bade tillverkningsindustrin och tjanstesektorn férra manaden. | tjdnstesektorn steg visserligen huméret inte lika kraftigt
som under manaden dessférinnan, men utfallet |ag fér tredje manaden i rad 6ver 60 och den héga aktivitetsnivan har for
forsta gangen sedan 2019 inneburit ett dkat nyanstélliningsbehov. Aven i Kina syntes tilltagande aterhdmtning inom
tjanstesektorn, mycket drivet av 6kad inhemsk efterfragan medan tillverkningsindustrin ovantat noterade lagre nivaer. Fran
svenskt hall far vi i veckan ocksa ta del av hushallens konsumtion under mars manad och jamforelsetalen mot fjolaret lattar
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10_ 2018 o 2020 2021 nu upp i och med situationen som radde férra varen. Pa temat vantar dessutom detaljhandelsstatistik fran eurozonen.
v (o v (i Swadbariy Veckan avslutas med den viktiga amerikanska sysselsittningsrapporten. Under april vintas 978 000 nya jobb ha skapats
ol potoeem, Sodewers & forrers utanfér jordbrukssektorn samtidigt som arbetslésheten spas ha fortsatt falla och nu uppga till 5,7 procent.
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Borskalender

Bors- & bolagshandelser
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Berkshire Hathaway (prel datum), Kennametal (efter USA-bérsernas stéangning)
Londonbérsen stangd

Ambea (kl 7.00), Railcare (kl 7.30), Adapteo (operativ uppdatering) (kl 8.00), Sobi (kl 8.00), Trianon (kl 8.00), Nolato (kl 15.00), IBT, Immunicum, NP3

Pandora (ca kl 7.30), Jyske Bank (ca kl 8.00-8.30), Nokian Renkaat (kl 13.00), Digia (operativ uppdatering) (kl 14.00), Ocean Yield (kl 20.00), Demant (operativ uppdatering), NEL, Telenor,
Activision Blizzard, Arconic (prel datum), Axa Group (operativ uppdatering, prel datum), Cummins (prel datum), Pfizer, Terex (prel datum), Twilio (prel datum)

Stammor: Duni, Millicom, Nolato, Sobi, Storytel, TF Bank, Tomra m.fl.
Exklusive utdelning: Akelius (0:025 EUR i D-aktie kvartalsvis), Elos Medtech (1:50 SEK), Volati (10:00 SEK i preferensaktie, kvartalsvis)

G5 Entertainment (kl 7.30), Garo (kl 7.30), Projektengagemang (kl 7.30), Lindab (kl 7.40), Concentric (kl 8.00), Karnov (ca kl 8.00), SBB (dndrat datum fran 27/4) (kl 8.00), Bergs Timber (kl 13.00),
Securitas (kl 13.00), Arion Banki, Arise, Eastnine, FM Mattsson, Green Landscaping, Image Systems, IPC, Sagax (eftermiddag), Vicore Pharma

Aker Solutions (kl 7.00), Uponor (kl 7.00), Novo Nordisk (kl 7.30), ISS (operativ uppdatering) (kl 8.00), Maersk (kl 8.00), Vestas (kl 8.00-8.30), Sampo (kl 8.30-9.00), Prosafe (kl 16.00), FLSmidth,
General Motors, Paypal (prel datum), Samsung (prel datum), Trimble m.fl.

Stammor: Addlife, Arise, Bergs Timber, Betsson, Billerud Korsnas, Brinova, Collector, Enzymatica, Investor, Karolinska Development, Lindab, Medivir, Midsona, Mycronic, Sagax, SBB,
Securitas,Veidekke m.fl. Exkl. utdeln.: Nolato (16:00 SEK) m.fl.

Academedia (kl 8.00), Humana (kl 8.00), John Mattson (kI 8.00), Leo Vegas (kl 8.00), Loomis (kl 8.00), Wastbygg (kl 8.00), Camurus (kl 13.00), Peab (kl 13.00), Attendo, Biogaia, Hufvudstaden
(lunchtid), Instalco, Lucara Diamond (efter Torontobdrsens stangning), Novotek, Oscar Properties, Prevas, Q-linea, Raysearch, Readly, Serneke, Xano mf.l.

GN Store Nord (kl 7.00-7.30), Veidekke (kl 7.00), Outokumpu (éndrat datum fran 5 maj) (kl 8.00), Coloplast (ca kl 12.00), Schibsted, Sparebank 1 SR-Bank, Zalando (kI 7.00), Air France-KLM (prel
datum), Continental, Deutsche Telekom, Fresenius Medical Care, Mondi (operativ uppdatering), Sappi, Société Générale, Square (prel datum), Unicredit, Volkswagen m.fl.

Stammor: Ahlstrom-Munksjo, Alimak, Beijer Electronics, Biogaia, Bure, Byggmax, Granges, H&M, Hexatronic, Loomis, Mips, Norsk Hydro, Peab, Schibsted, Yara m.fl. Exklusive utdelning: Billerud
Korsnas (4:30 SEK), Boliden (6:00 SEK extra genom inlsen), Investor (10:00 SEK, férsta del utav totalt 14:00 SEK), Sagax (1:65 SEK i A- och B-aktie), Securitas (4:00 SEK), Veidekke (NOK 5,75)

Catella (kl 7.00), Mekonomen (kl 7.30), NCAB (kI 7.30), Scandi Standard (kl 7.30), Boozt (kl 8.00), Odd Molly (kl 8.00), Etrion (kl 8.05), B3 Consulting, C-Rad, Duroc, Genova Property, K-
Fastigheter, Medcap, Stendérren, Stendérren

Aker (kl 7.00), Pihlajalinna (kl 7.00), BMW, Credit Agricole, IAG, Siemens

Stammor: -AAK, Lexington, Lundin Mining, Mekonomen, Odd Molly, Probi, Scandi Standard m.fl. Exklusive utdelning: Addnode (2:50 SEK), Alimak (2:00 SEK + extra 1:00 SEK), Biogaia (3:41 SEK),
Bure (2:00 SEK), Byggmax (2:75 SEK), Granges (1:10 SEK), Loomis (6:00 SEK), Mips (3:50 SEK), Norsk Hydro (NOK 1,25), Peab (4:50 SEK), Schibsted (NOK 2,00), Yara (NOK 20,00) m.fl.



Aktieindex

Varldens borser

Lokal valuta (%) 5dag 1man 3 man 6éman 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 0 5 13 29 46 12
Europa (STOXX 600) 0 2 12 30 32 1
Sverige (SIXRX) -1 4 16 34 53 19
Tyskland (DAX) -1 1 13 31 39 10
Frankrike (CAC40) 0 4 17 37 40 14
Storbritannien (FTSE100) 1 4 10 27 22 9
Japan (TOPIX) -1 -3 6 21 32 6
Hongkong (Hang Seng) -1 1 2 20 21 6
Shanghai (CSI 300) 0 2 -4 9 34 -2
Indien (Sensex) 2 -1 6 23 46 2
Ryssland (RTS$) -2 1 9 40 40 7
Brasilien (Bovespa) -1 2 3 27 48 0
IT -2 5 7 29 58 8
Industri 0 2 14 31 51 12
Kommunikationstjanster 2 6 12 27 48 14
Kraftforsorjning -1 2 5 n 19 4
Material -1 5 14 33 56 14
Dagligvaror 0 2 7 12 17 3
Séllanképsvaror ] 4 6 23 58 8
Fastigheter 1 5 13 25 25 13
Héalsovard -2 3 4 17 19 5
Bank och Finans 2 4 19 43 48 17
Energi 2 0 16 51 26 18

All indexutveckling dr inklusive utdelningar
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SEK (%) 5dag 1man 3man 6 man 1ar 2021
USA (S&PCOMP) 1 2 15 22 26 15
Europa (STOXX 600) 0 2 12 27 26 12
Sverige (SIXRX) -1 4 16 34 53 19
Tyskland (DAX) -1 0 13 29 33 12
Frankrike (CAC40) 1 3 17 35 34 15
Storbritannien (FTSE100) 1 1 13 29 16 14
Japan (TOPIX) -1 -5 3 10 12 3
Hongkong (Hang Seng) -1 -2 3 14 4 9
Shanghai (CSI300) 1 0 -3 8 26 2
Indien (Sensex) 4 -6 6 17 28 4
Ryssland (RTS$) -1 -2 10 33 21 10
Brasilien (Bovespa) 0 3 6 28 28 -2
IT -1 2 9 23 39 10
Industri 0 0 15 25 34 14
Kommunikationstjanster 2 3 14 21 30 17
Kraftférsorjning 0 0 7 7 6 7
Material 0 3 16 30 43 16
Dagligvaror 0 0 8 8 5 5
Sallankdpsvaror 0] 1 7 18 39 10
Fastigheter 1 2 15 19 10 15
Héalsovard -1 1 5 12 5 8
Bank och Finans 2 2 21 39 34 20
Energi 3 -3 18 48 14 22
5



Ovriga tillgangsslag

Rintor, valutor & ravaror

Réntor (aktuella och historiska nivaer) Valutor

Nominella rantor Valutor (%)

Sverige 2 ar -0,32 -0,32 -0,29 -0,34 -0,42 -0,35 -0,35 Dollarindex 91,3 0,5 -2, 0,8 -2,9 -7,8 15
Sverige 5 ar -0,15 -0,18 -0,15 -0,29 -0,38 -0,30 -0,29 EURUSD 1,20 -0,1 2,4 -0,9 33 9,9 -1,6
Sverige 10 ar 0,41 0,36 0,40 01 -0,15 -0,10 0,03 USDSEK 8,46 0,5 -3,0 15 -5,0 -13,4 3,0
USA 2 ar 0,16 0,16 0,16 0,12 0,16 0,21 0,13 EURSEK 10,18 0,4 -0,6 0,6 -1,8 -4.9 13
USA 5 ar 0,84 0,82 0,92 0,44 0,38 0,35 0,35 GBPSEK n71 0,5 -2,6 23 17 -5,0 43
USA10 ar 1,63 157 175 1,0 0,86 0,65 0,91 DKKSEK 137 0,2 -0,8 03 -23 -4,9 12
EMU 2 &r -0,67 -0,68 -0,67 -0,71 -0,79 -0,76 -0,75 NOKSEK 1,02 12 -0,1 54 9,5 7,0 7,0
EMU 5 ar -0,61 -0,64 -0,66 -0,75 -0,82 -0,77 -0,74 USDJPY 109,3 11 -1 4,4 4,6 2,2 59
EMU 0 ar -0,25 -0,30 -0,33 -0,55 -0,63 -0,59 -0,58 USDCNY 6,47 -0,3 -1.3 0,2 -3,4 -8,2 -1,0
Japan 10 &r 0,08 0,06 0,09 0,04 0,03 -0,04 0,02

Ravaror (%)
Kreditspreadar (rdntepunkter) 1-&rssnitt 3-4rssnitt 5-arssnitt 10-&rssnitt Ravaruindex 212,3 19 8,0 14,7 38,1 70,6 19,1
USA Investment Grade 94 130 132 128 146 Olja (Brent) 67,4 18 6,1 20,4 79,4 164,0 29,8
Eurozonen Investment Grade 85 na 120 15 134 Olja (WTDH 65,0 58 9,9 24,6 82,6 2451 34,7
Tillvaxtmarknader Investment Grade 163 185 166 156 183 Koppar 9825,0 29 1,8 25,1 46,2 89,4 26,5
USA High Yield 363 506 469 452 496 Zink 2926,0 2,6 38 13,4 16,0 50,9 6,4
Eurozonen High Yield 410 550 570 525 591 Guld 1770,5 -0,3 39 -4,7 -59 39 -6,7
Tilvaxtmarknader High Yield 953 1032 880 726 737

Volatilitet (niva)
Styrrantor (%) Idag VIX-index 18,6 17,3 19,4 331 38,0 34,2 22,8
Riksbanken 0,00
FED (USA) 0,25
ECB (Eurozonen) 0,00
BOE (Storbritannien) 0,70
BOJ (Japan) -0,10
BCB (Brasilien) 2,75
BOR (Ryssland) 5,00
RBI (Indien) 4,00
PBOC (Kina) 2,75
Stibor 3M -0,04

2 Soderberg 6
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Taktisk allokeringsindikator



Allokering

Taktisk allokeringsindikator

Aktier

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

Asien/Stillahavet

Tillvaxtmarknader
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Fastigheter
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Rantor

Ranterisk
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Investment Grade

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.
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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

Séderberg & Partners
Box 7785
Regeringsgatan 45
103 96 Stockholm

marknadsanalys@soderbergpartners.se
www.soderbergpartners.se

Réantor & Alternativa Aktier
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Stefan Rocklind Mats Gunna Dick Ingvarsson Carl Christian Ottander Linda Lyth Marcus Tengvall
Chef taktisk allokering Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg Investeringsstrateg
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