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Aktuellt
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Foreign Affairs 37 | Styrrantor, kreditratinginstitut & rapporter

D& har juli ma@nad passerat
och vi dar antligen tillbaka pd
allvar efter sommaruppehdllet.
Nar det senaste numret av
Foreign Affairs gavs ut rddde
extrem girighet p@ marknaden
enligt det vadlkadnda indexet
Fear & Greed (82). S& hdr en
dryg mdanad senare visar
samma index siffran 69, alltsé
fortsatt girighet, men inte en
lika extrem s&dan.

Det positiva bérshuméret far
man andd sdga att ha hallit i
sig trots att sé&vdal de
redovisade siffrorna som
framtidsutsikterna i flera bolag
visat sig vara Gt det svagare
hdllet har i Norden. Trenden vi
upplevde under vdaren, dar
framfor allt aktiekurserna for
storbolagen i Nasdaq 100 gdtt
urstarkt, har fortsatt, medan
det i Oovriga fall varit mer
sansade uppgdngar. De tvdra
kast vi fatt uppleva det
senaste dret, kan man dven
konstatera att ha fortsatt in i
denna rapportperiod.

Bdde USA och Europa valde
att hoja styrrdntan (+0,25%) nu
i juli och hdanvisade till den for
héga inflationen. HSjningen pd
0,25 procentenheter innebdr

att styrradntan nu ligger inom
intervallet 5,25 — 5,5 % i USA,
medan rdntan i Europa-
omrdadet ligger pd 3,75 - 4,5 %.

Christine Lagarde, chefen for
ECB, pdpekade att inflations-
takten avtar men att den
vantas vara pd en hég niva allt
for lange. Trots att ekonomin
vantas bli svag pd& kort sikt i
Europa, uteslot Lagarde en
sdnkning av  styrradntan i
september och meddelade att
det kan bli ytterligare en
hojning eller sen en tillfdllig
paus.

Inflationen har dven i sommar
varit ett stort fokusomréde och
mdanga analytiker verkar vara
ense om att inflationen redan
under den senare delen av
2023 kan understiga de
inflationsma&l som central-
bankerna har satt upp. Det
Aterstdr att se hur detta spelar
ut, men den senaste tiden har
bdde en och annan makrograf
dykt upp i flodet som stoder
denna tes. Manga ifrAgasatter
dock om det faktiskt blir en
mjuklandning, eller om den
snabba rantehdjningstakten de
senaste dret de facto leder till
att vi far se ett hdrdare slag

mot ekonomin ndr héjningarna
val tar ut sin ratt.

Kreditratinginstitutet Fitch har
dtminstone sagt sitt ndr de var
ute och sdnkte USA:s kredit-
betyg forra veckan. Senast en
liknande nedgradering skedde
var &r 2011. Aven den hér
gdngen fick nyheten stor upp-
stdndelse, men marknaden tog
&nd& emot nyheten utan stérre
dramatik.

P& bolagsfronten har majori-
teten av bolagen som ing@r i
Referensportfoljen och Top
Picks rapporterat. Det har
aven trillat in en hel del andra
nyheter den senaste mdnaden.
Bland annat har danska Matas
ingdtt avtal om att férvdrva
skonhetskedjan  Kicks  och
finska Tokmanni har i sin tur
forvarvat svenska Dollarstore.

Dagens upplaga, SPFA #37, ar
ett riktigt rapportnummer och
forutom den tekniska analysen
av Exxon Mobil, behandlas
inga nya bolag i det har
numret. Trevlig fortsGttning pd
sommaren — vi hors igen om
tvd veckor. m

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Foreign Affairs ar att ge allmdn information
och materialet kan inte utgéra underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de
kdllor och bearbetningsmetoder som anvdnts ar tillforlitliga.

Vi pdtar oss inget ansvar for eventuella brister i kdlimaterialet eller i
tillforlitligheten i det publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar
ddrav (s@som prognoser etcetera). Stockpicker AB svarar inte fér eventuella
forluster uppkomna genom investeringsbeslut baserade pd information i
Stockpicker Foreign Affairs eller andra &tgdrder grundade darpd.

Stockpicker stdr inte under finansinspektionens tillsyn och ger inga
investeringsrekommendationer. Vissa delar av Foreign Affairs kan innehdlla

annonser eller sponsrad information.
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Fundamental analys

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Alphabet
+45 % &r 2023

STOCKPICKER

NEUTRAL | GOOGL | NASDAQ USA | 128,11 USD

+ Styrkor

* Marknadsposition
* Finansiell styrka
* Historiken

A Risker / Svagheter

* Fortfarande beroende av
héga annonsintdkter

* Regulatoriska risker

* Hog kompensationsniva till
anstallda (aktiebaserad)

" Mojligheter

* | framkant nar det gadller
Artificiell Intelligens (Al)

* Den Idgre aktiviteten i
ekonomin blir kortvarig

Google dr en av de stora
vinnarna i Referensportfoljen i
ar. Bolaget dar upp nd&rmare
50 % 2023 och presenterade
den 25 juli en Q2-rapport som
foll marknaden i smaken.

Intdkterna steg med 7 %, pd
drsbasis, under Q2 2023 och
justerat for valutan var till-
vdxten 9 %. Totala intdkter i
kvartalet uppgick sdledes till
74,6 mdr USD, vilket var klart
hogre dn de 72,8 mdr USD
som analytikerna hade vantat
sig (kdlla: Quartr). Gladjande
var dven att en stor del av
intakterna trillade ned till
nedersta raden. Under april -
juni blev rorelsevinsten 21,8
mdr USD (Q2 2022: 19,5 mdr)
och vinsten per aktie 1,44
USD (Q2 2022: 1,21 USD). Det
sistndmnda 7,3 % bdttre dn
vad analytikerna férutspdtt.

Annonsintakterna ckade i Q2
2023 med 3,3 % (p& darsbasis)
till 58,1 mdr USD. Det hdr ar
Googles storsta intdktsben
och pdverkas givetvis av en
svalare global ekonomi. Ovan
dr dven den enskilt storsta
orsaken till att Alphabet inte
har lyckats uppnd en tva-
siffrig tillvaxt (p& drsbasis)
under ndgot av de senaste
fyra kvartalen. Analytikerna
verkar dock tro pd att man
redan i det fjarde kvartalet i
ar kan vara tillbaka pd tvé-

siffriga tillvaxttal (10 % +).

Inom de &vriga segmenten
finns det dock en hel del att
gladjas 4t. Cloud visade en
vinst p& 395 MUSD och
intdkterna 6kade med 28 %
pd Grsbasis till 8,0 mdr USD.
Inom segmentet "Other Bets”,
ddr Waymo och Verily ingér,
vGxte intdkterna med 48 % pd
drsbasis till 285 MUSD.

Sammantaget &r det svart
att vara annat dn néjd med
Alphabets andra kvartal och
det kdnns som att Google ar
pa ratt kol igen. Verksamhet-
ens utveckling motiverar dock
inte en uppgdng pd 50 % i ar,
utan det krdver nog en annan
forklaring. Ndr man lyssnar
pd frdgorna som stdlls i
Alphabets Earnings Call blir
det dock ratt tydligt att det
ar Al som intresserar mest
och pa vilket vis Google kan
monetarisera pd detta fram-
gent. Det rdder nog ingen
tvekan om att anvdndnings-
omrddena dr mdnga och att
Google p&d manga plan anses
vara i framkant. Att svara pd
vad detta fér for effekt pd
finanserna framgent dr dock
en valdigt obekvdm uppgift.
Att gissa pd framtida intdkter
for annons- och molntjanster
dar en sak, men Al kdnns fort-
satt pd manga plan vdaldigt
abstrakt.

Pa vdara prognoser for 2023
och 2024 handlas Alphabet
till EV/EBIT 19x respektive
17x. Det ar forvisso lagre dn
10-Grssnittet pd 22,5x enligt
Bdrsdata, men vara tillvéxt-
antaganden framgent dr inte
i ndrheten av vad Alphabet
klarat av att prestera de
senaste 10 Aren. D& har man
ndmligen haft en vinst- och
omsdttningstillvaixt p& over
17 % (kalla: Bérsdata).

Med ovan i Gtanke, och att vi
inte klarar av att rékna pé
fordelarna med Al, anser vi
att Alphabet for ndrvarande
ar relativt rattvist varderade.
Aktien dr dessutom ndra var
riktkurs p& 135 USD, sd vi
dndrar ddrmed var rekomm-
endation frén Kop till Neutral.
Aktien ar tillsvidare dock kvar
i Referensportféljen och Top
Picks. m

MUSD

Services 66 285 +5,4 %
Cloud 8031 +27,9 %
Other Bets 285 + 47,7 %
Hedging 3

Total 74 604 7,1%

Kdalla: Stockpicker & Alphabet Q2 2023
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Fundamental analys

Tietoevry

STOCKPICKER

Upprepar heldrsprognos trots svagt Q2

KOP | TIETO | FINLAND | 22,56 EUR

+ Styrkor

* Stark IT-aktor i Norden med
stabil kundbas

* Tydliga strategiska- och
finansiella malsattningar

A Risker / Svagheter

* Loneinflationen fortsdatter
* Sektorn visat svaghet i ar
* Svagare konjunktur

" Mojligheter

* Potentiella strukturaffdrer

som synliggor dolda varden
(t.ex. Banking)

* Forvarvet av MentorMate

En sektor som har haft det
motigt i @r ar IT-konsulterna.
Det har gdller dven Nordens
storsta bolag inom sektorn,
Tietoevry, som sedan drs-
skiftet tappat 15 %.

Den 21 juli fick marknaden ta
del av Q2-resultaten, men
tyvdrr rdckte de inte till for
att investerarna skulle vara
tillfreds. Bdde omsdttningen
(695 MEUR) och det justerade
rorelseresultatet (73 MEUR)
kom in klart Iagre dn vantat i
det andra kvartalet.

Omsdttningen vdxte forvisso
organiskt (+3 %), men det far
dndd betraktas som en tydlig
avmattning med tanke pd att
siffran under januari — mars
var 8 %. Tietoevry redovisade
dven en EBITA-marginal pd
10,5 % i kvartalet, vilket var
Idgre dn de 10,7 % man hade
under Q2 2022. Férvisso pa-
verkades resultatet av fdrre
arbetsdagar och inflationen,
men de flesta hade nog for-
vdntat sig en marginal norr
om 11 %. Vinsten per aktie
(just.) landade pd 0,43 euro
per aktie, dven det Idgre an
vad analytikerna férutspadtt.

Allt &r é&anda Ildngt ifrdn
negativt. Orderstocken okade
med 6 % i kvartalet och det
fakturerbara arbetet under
H2 okade med hela 8 %. Dar-
pd upprepade Tietoevry den

tidigare angivna prognosen
pd 5 — 7 % organisk tillvaxt
samt en EBITA-marginal pd
13,0 — 13,5 % for heldret 2023.
Marknaden verkar dock vara
tveksam till att ovanstdende
heldrsprognos ska hdlla, med
tanke pd hur aktiekursen har
utvecklats under senare tid.

Strategiska utvdrderingen av
de affarsben som kan tdankas
knoppas av fortsatter dven
som planerat, men tyvarr lar
besluten gdllande Banking-
segmentet droja lite langre
an vad som tidigare har
kommunicerats.

Lite ovéntat slog Tietoevry
aven till med ett forvarv av
amerikanska MentorMate.
Bolaget vdxte med 40 % &r
2022 och omsatte 65 MUSD.
Sammanlagt har foretaget
cirka 1000 anstdllda, varav
majoriteten sitter i Bulgarien.
Detta kan sdattas i relation till
Tietoevrys 24 000 anstdllda.
MentorMates har en solid bas
av kunder i USA och Europa
samt ar starka inom design,
data, molntjanster och Al.

Genom forvarvet vill Tieto-
evry bland annat bredda sin
kundbas och sitt erbjudande
inom  segmentet  Create.
Tyvarr har ingen képesumma
kommunicerats, men med en
nettoskuld/EBITDA per den
sista juni pd 1,6x finns det

utrymme for den har typen av
kompletterande forvary.

Av IT-konsultbolagen kdnns
Tietoevry fortsatt som ett av
de sdkrare valen i sektorn
med sin storlek och hdga
exponering mot bank, finans
och offentliga sektorn. Efter
en svag Q2-rapport, och att
allt fler 1T-konsulter handlas
till lagre multiplar, valjer vi
att dra ned riktkursen till 28,0
euro. Orderboken pekar dndd
mot att H2 blir starkt och
ddrpd héll ledningen fast vid
sin helérsprognos. Vi finner
aktien attraktiv kring dessa
nivder och hdéller kvar var
kdprekommendation. m

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Kdalla: Pixabay.com | Mohamed Hassan

Innehavsredovisning:
Axel Stenman
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Fundamental analys

STOCKPICKER

Nintendo
Mario & Zelda gor succé

KOP | TYO 7974 | JAPAN | 6226 JPY

+ Styrkor

* Stark IP-portfolj

* Attraktiv v@rdering

* Andelen digital sales pd
stigande

A Risker / Svagheter

* Switch-konsolen har 6ver 6
ar pd nacken

* Forsamrad kopkraft bland
konsumenterna

" Mojligheter

* Uppsvingen frdn Mario-
filmen och Zelda-spelet
héller i sig

* Spekulationer om ny konsol
FY23 eller FY24

Ett av véra favoritcase sedan
starten av den hdr affdrs-
tidningen har varit japanska
Nintendo. Anledningen till att
vi gillar bolaget &r manga,
men tv& saker som tdls att
lyftas fram @n en gdng &r den
starka IP-portfoljen och vilket
I&ngsiktigt tank ledningen har
i sitt beslutsfattande.

I slutet av férra veckan
redovisade Nintendo siffrorna
for det forsta kvartalet som
avslutades i juni. Och vilket
kvartal det var av speljatten.
Intdkterna vdxte med 50 % (!),
i forhdllande till Q1 2022, till
461 mdr yen och nettovinsten
Okade till 181 mdr (+52 %).
Konsensus infor rapporten,
enligt en sammanstdllning av
Quartr som baseras pd 14
analytikers estimat, var 388
mdr yen i intdkter och EBIT
pd 142 mdr yen. Rapporten
var alltsd inte bara battre,
utan overtraffade alla for-
vdntningar.

Super Mario Bros. Movie in-
verkan var forstds betydande.
Filmen har genererat Gver en
mdr USD i biointdkter sedan
den sldpptes i april och ar nu
en av de mest framgdngsrika
animerade filmerna genom
tiderna. Ddrpd lanserades ett
av drets mest efterléngtade
spel under kvartalet: The
Legend of Zelda: Tears of the
Kingdom, vilket ytterligare
drev pd tillvaxten. Nintendo

meddelade att spelet var den
snabbast sdljande titeln i
seriens historia, som strdcker
sig tillbaka dnda till &r 1986.

Zelda och Mario effekten bi-
drog dven till att locka an-
vdndare till Nintendos 6vriga
produkter och stédde sdledes
forsdljningen av konsoler och
andra titlar i kvartalet. | och
med filmen, och en hog
aktivitet rent generellt, 6kade
dven intdkterna frén bolagets
rattighetsben i Q1 markant
(&rsbasis: +190 %) till 31,8
mdr yen.

Anomali eller bdrjan p& ndgot
nytt? Den fr&dgan stdller sig
nog mdnga efter den starka
starten pd det brutna rdken-
skapséret som avslutas i
mars 2024. NAgot skeptiska
staller vi &tminstone oss till
att forsdljningen av den sex
ar gamla Switch-konsolen
ska ta fart igen, dven om till-
vdxten i antal enheter var
14 % i Q1 2024 (3,9 miljoner).
Speciellt med tanke p& att de
flesta nog rdknar med att en
ny konsol ska lanseras i slutet
av innevarande rdkenskapsar
eller under ndsta (2024/25).

Ledningen holl dven fast vid
sin guidance frdn tidigare i dr,
det vill sdga 1450 mdr yen i
intGkter, en nettovinst p& 340
mdr och att sdlja 15 miljoner
Switch-konsoler. Nintendo ar
forvisso kdnda for att vara

oerhort forsiktiga i sina an-
taganden gdllande framtiden,
men det signalerar &dnd& att
Q1 ska ses som ett extra-
ordinart kvartal.

116 miljoner anvdndare Ar-
ligen ger adndd Nintendo en
unik position pd marknaden.
Om inte annat, var det férsta
kvartalet ett tydligt bevis pd
Nintendos starka |P-portfolj
och férmdga att generera
intdkter frdn sina spelare.

Vi d&r fortsatt positiva till
Nintendo, och ser aktien som
képvard pd langre sikt. Efter
en stark inledning pd 2023/24
lyfter vi dven riktkursen frén
6500 till 7000 yen. | nartid blir
det intressant att folja om
Nintendo lyckas bibehdlla det
Okade intresset frGn Mario-
filmen ett tag till samt nar
det blir aktuellt med en ny
konsol. m

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Over 15.70 million units in 8 weeks
(released May 12, 2023)

Kdlla: Nintendo Q1 2024 Explanatory Material
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Taiwan Semiconductors
Inga overraskningar

KOP | TSM | NYSE USA | 96,16 USD

Taiwanesiska TSMC, Taiwan
Semiconductors, betraktas av
mdnga som ett av vdrldens
mest valskotta bolag. Bolaget
hade det kdmpigt under 2022
ndr konflikten mellan Kina
och Taiwan blossade upp
samtidigt som det fanns
tydliga tecken p& konjunktur-
avmattning. | ar &r dock den
amerikanska ADR:en (ticker:
TSM) upp ndrmare 30 %.

Det andra kvartalet i ar, som
TSMC publicerade den 20 juli,
bjod inte pd ndgra storre
overraskningar. Bolaget har
som kutym att redovisa sina
férsdljningssiffror mdanatligen
sd det var redan kdnt sedan
tidigare. | Q2 omsatte TSMC
15,7 mdr USD, vilket var i linje
med ledningens guidance pd
15,2 - 16,0 mdr. Brutto- och
rérelsemarginalen landade pé
54,1 % respektive 42,0 % i
kvartalet, vilket var ndgot
bdttre dn vad bolaget guidat
for (52 — 54 % respektive 39,5
- 41,5 %).

Den svaga makroekonomin
syns andd tydligt i kontrakts-
tillverkaren TSMC, som bland

0.11/0.13um
90nm 2%

65nm 2%

7%

40/45nm
7%

20nm
1%

2Q23 Revenue by Technology (kdlla: TSMC Q2 2023 Presentation)

annat dr en stor leverantor till
Apple. Bolaget uppvisade nu
for andra kvartalet i stréick en
negativ vinsttillvdxt och det
var heller inga smé& siffror.
Nettovinsten foll med 23 %
frdn Q2 2022 samtidigt som
omsdttningen var ned cirka
10 %. Ledningen har dock
varit oerhort tydlig i sina
prognoser, sd alla som féljer
TSMC var val medvetna om
att svagare kvartal ar att
vanta i A@r. Med tanke pd
konjunkturldget, och att allt
fler kunder byggt upp for
stora lager i radsla foér att bli
utan komponenter igen, har
detta sedan ldnge varit kdnt i
marknaden.

Innevarande kvartal rdknar
TSMC med intékter pd 16,7 —
17,5 mdr USD, vilket forvisso
ar hogre dan i Q2, men klart
Idgre dn de 19,3 mdr USD
som TSMC omsatte under

samma period ifjol. Att
intdkterna  1ar 6ka  frdn
féregdende  kvartal  beror

bland annat pd att TSM
forvantas trappa upp till-
verkningen av 3-nanometer

loT

0.15/0.18um 8%

5%

0.25um and above
1%

tekniken. Att bolaget inte
lyckas nd upp till fjoldrets
siffror férklaras o sin sida av
en lagre aktivitetsgrad i den
globala ekonomin och for-
héjda lagernivaer hos kunder.
Brutto- och EBIT-marginalen i
Q3 férvantas landa pé 51,5 -
53,5 % respektive 38 — 40 %.

Enligt analytikernas estimat
(kélla: Quartr), handlas TSMC
idag till EV/EBIT 15,6x pa
innevarande @ars vinst och
P/E-talet ligger p& 18,3x. P4
ndsta ars prognos (2024E)
ligger ovanndmnda multiplar
pd 13x respektive 15x. | snitt
de senaste 10 dren har TSMC
handlats till en EV/EBIT-
multipel p& knappa 18x (kalla:
Bérsdata). Sedan dess har dock
den politiska risken okat och
vinsttillvaxten kommande 10
ar lar av allt att déma bli
Idgre dn den historiska. Vi
héller darav kvar riktkursen
pd 100 USD tillsvidare. m

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Automotive

DCE
8%
° 3%  Others
4%

Smartphone

2Q23 Revenue by Platform (kdlla: TSMC Q2 2023 Presentation)
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Teknisk analys

STOCKPICKER
Exxon Mobil
Teknisk analys
XOM | NYSE USA | 107,42 USD
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Kdalla: eSignal
Oljesektorn hor till en av Ett  konsolideringsmotstdnd utveckling. Just nu ser det
vinnarsektorerna de senaste ser ut att moéta i hojd med dock som sagt ut att vara
fyra veckorna och det mdrks cirka 108 — 109 USD. Skulle upplagt fér en ny uppgdngs-
tydligt att mdnga koépare koparna lyckas etablera fas. m
positionerat sig. En aktie som Exxon hogre an sd, dr det
kan vara intressant att hdlla inte alls omdjligt att vi pd Mats Ahlskog
ett 6ga pd de kommande sikt far se en ny uppgdngsfas mats@stockpicker.se
veckorna dar Exxon Mobil. som lyfter aktien uppemot
Exxon nddde under véren 120 USD.
upp mot 120 USD som hdgst,
men motstdndet hdr blev Blickar vi neddt &r det vid
slutligen  6vermdktigt och cirka 100 USD som vi har det
sdljare fick till en snabb viktigaste stodomrédet. Sku-
vandning neddt. Rekylen lle detta ge vika far vi en
sdnkte aktien ner mot l&dnga bekraftelse pd att I&nga
grundtrenden och det ar trenden vdnder nedat.
hdromkring som Exxon Mobil Troligen véntar d& en period
konsoliderat i sommar. med betydligt svagare kurs-
2023-08-07 Stockpicker Foreign Affairs | Se disclaimer 8



Top Picks 1/2

Aktie

STOCKPICKER
Industri Bors IntrGde Koépkurs Aktuell kurs Riktkurs Potential +/-  Analys
Machinery, Equipment &
Nekkar Asa (XOSL:NKR) Oslo Bors Asa 2021-12-10 8,9 NOK 6,1 NOK 9,0 NOK 47% -31% SPFA1
Components
Tietoevry Oyj (XHEL:TIETO)* Software & IT Services NASDAQ Helsinki 2022-01-07 26,8 EUR 22,6 EUR 28,0 EUR 24 % -8% SPFA 2
Matas A/S (XCSE:MATAS)* Specialty Retailers Nasdaq Copenhagen 2022-01-07 124,5 DKK 97,1 DKK 100,0 DKK 3% -19% SPFA2
B A h A . . .
(;g:zrf\r; Bﬁo Johansen A/S | ystrial Suppliers Mid Cap Copenhagen 2022-03-04 105,5 DKK 82,2 DKK 1350DKK 64% -13% SPFA6
ALPHABET INC. (XNAS:GOOGL) Software & IT Services  Nasdaq Stock Market 2022-03-18 136,0 USD 128,1 USD 135,0 USD 5% -6% SPFA7
EXPEDIA GROUP, INC. H | E i
GROUP, INC otels & Entertainment . yaq stock Market 2022-04-22 181,7USD 103,2USD 150,0USD 45% -43% SPFA O
(XNAS:EXPE) Services
DoubleDown Interactive Co., Ltd. Hotels & Entertainment . stock Market 2022-05-20 10,4USD  8,8USD  13,0USD  47% -15% SPFA 11
(XNAS:DDI) Services
NIKE, INC. (XNYS:NKE)* Textiles & Apparel New York Stock Exchange 2022-08-19 113,2 USD 108,8 USD 135,0 USD 24 % -3% SPFA 15
Hellofresh SE (XFRA:HFG) Food & Drug Retailing Deutsche Boerse AG 2022-09-02 23,4 EUR 24,9 EUR 30,0 EUR 20 % 7% SPFA 16
Automobiles & Auto
Volkswagen AG (XFRA:VOW3)* Parts Deutsche Boerse AG 2022-09-16  145,5 EUR 118,1 EUR 190,0 EUR 61 % 0% SPFA 17
H ko Holding SE .
(X’:;-'V;:S:H?AWO)* ng Retail Deutsche Boerse AG 2022-11-25 39,90 EUR 37,0EUR 50,0EUR  35% -3% SPFA22
THE HOME DEPOT, INC. . .
(XNYS'CIJ-ID)* OT, INC Specialty Retailers New York Stock Exchange 2022-12-10 320,5 USD 326,4 USD 390,0 USD 19 % 3% SPFA 23
PETCO HEALTH AND WELLNESS
i i 2023-01- 1% -23%
COMPANY, INC. (XNAS:WOOF) Specialty Retailers Nasdaq Stock Market 023-01-06 9,9 USD 7,6 USD 13,0 USD b 3% SPFA 24
. Aut biles & Aut L
Nokian Tyres plc (XHEL: TYRES)* P;‘rfsm fies & Auto NASDAQ Helsinki 2023-01-20 11,0 EUR 84EUR 13,0 EUR  54% -20% SPFA 25
MADISON SQUARE GARDEN . L e o o
SPORTS CORP. (XNYS:MSGS) Media & Publishing New York Stock Exchange 2023-03-10 187,1 USD 208,8 USD 374,2 USD 79 % 12 % SPFA 29
Odfjell Technology Ltd Oil & Gas Related
R . Oslo B A 2023-03-24 50,0 NOK 52,5 NOK 75,0 NOK 43 % 8% SPFA 30
(XOSL:OTL)* Equipment and Services sio Bors Asa ° )
TOPGOLF CALLAWAY BRANDS . o o
CORP. (XNYS:MODG) Leisure Products New York Stock Exchange 2023-04-06 21,7USD 19,2 USD 28,0 USD 46 % 12 % SPFA 31
Valmet Corporation Machinery, Equipment & L.
NASDAQ Helsink 2023-05-05 29,8 USD 23,7 USD 36,0 USD 52% -21% SPFA 33
(XHEL:VALMT) Components Q Helsinki ° ’
CARRIER GLOBAL CORPORATION Machinery, Equipment &
N York k Exch 2023-05-19 42 D 7,1 D & = 34 % PFA 34
(XNYS:CARR)* Campenents ew York Stock Exchange ,8 US 57,1 US S 3
SEGA SAMMY HOLDINGS INC. . L
(OTCM:SGAMY) Media & Publishing Tokyo 2023-06-02 2810 JPY 2926 JPY 3400,0 JPY 16 % 4% SPFA 35
Infineon Technologies AG Semiconductors &
(XFRA:IFX) 9 Semiconductor Deutsche Boerse AG 2023-06-02 35,8 EUR 34,1 EUR 45,0 EUR 32% -5% SPFA 35
’ Equipment
Tokmanni Group Oyj Diversified Retail NASDAQ Helsinki 2023-06-16 12,20 EUR 13,73EUR 14,50 EUR 6% 13 % SPFA 36
(XHEL:TOKMAN) ’ ’ ’ ° :
AMAZON.COM, INC. (XNAS:AMZN) Diversified Retail Nasdaq Stock Market 2023-06-16 125,5USD 139,6 USD 150,0 USD 7% 11 % SPFA 36
. . C icati & L
Nokia Oyj (XHEL:NOKIA)* ommunications NASDAQ Helsinki 2023-06-16  3,9EUR 3,6 EUR  48EUR  33% -9% SPFA 36
Networking
* Utdelning beaktad i utvecklingen (data per 2023-08-07)
GRON = Lamnar Top Picks efter att ha uppndtt riktkurs | ROD = Idmnar Top Picks av annan anledning | BLA = nytt bolag i Top Picks | GUL = Riktkurs justerad
2023-08-07 Stockpicker Foreign Affairs | Se disclaimer 9



STOCKPICKER

Top Picks 1/4

Top Picks | Kvartalsrapporter av Nike, Volkswagen...

Nike Q4

Den globala sko- och klad-
tillverkaren Nike presenterade
sitt fjarde kvartal for lite drygt
en mdnad sedan, den 29 juni.
For férsta gdngen pd flera &r
lyckades bolaget inte mota
analytikernas  férvantningar
och aktien stdr &@n idag ndgot
IGgre an innan rapporten.

Omsdttningen i Q4 steg till
drygt 12,8 mdr USD, vilket
innebar en tillvaxt p&d 8 % i
férhdllande till samma kvartal
dret innan. Topline var bdéttre
dn vantat, men brutto-
marginalen foll med hela 1,4
procentenheter och vinsten p&
0,66 cent per aktie var ndgot
av en besvikelse. Ledningen
forklarade att den forsdmrade
Idnsamheten framst ar ett
resultat av hogre logistik- och
fraktpriser samt inputpriser.

| det stora hela far Nikes
brutna rdkenskapsdr 2022/23
dnd& godkant. Trots stora
utmaningar foér konsument-
relaterade produkter okade
intdkterna med 16 %, justerat
for valutaférandringar, och
vinsten per aktie landade pd
3,23 USD (2021/22: 3,75 USD).

dr nu ungefdr i nivd med hur
det sdg ut fér ett ar sedan
och ndgot hégre d&n innan
COVID-19 epidemin.

Nike har haft fina framgdngar
med sin direkt till konsument-
strategi de senaste &ren, men
har &terupptagit samarbetet
med en del grossistdter-
forsaljare for att minska
lagerniv@erna. John Donahoe,
VD fér Nike, pdpekade att de
fortsatter att fokusera pd att
mota konsumenternas behov
och att bdde direktférsdljning
och grossistforsdljning  ar
viktiga for deras tillvaxt-
strategi. Sarskilt forsaljningen
online har okat kraftigt och
kundernas engagemang pd
digitala plattformar var pé
rekordniv@er under kvartalet.

Utover rapporten fick aktie-
dgarna i Nike dven ta del av
den kvartalsvisa utdelningen,
pd 0,34 USD per aktie, den 5
juli.

Volkswagen Q2

Den tyska biltillverkaren var
tyvarr tvungen att dra ned sin
guidning for ar 2023 ndgot i
samband med Q2-rapporten
den 27 juli. Till foljd av tuff

heldret 2023, var VW svagare
utsikt ndgot foérvénande. En
stor del beror dock p& att VW
forlorar mark i Kina till EV-
tillverkare som Tesla och BYD.
For att forsoka férsvara sina
marknadsandelar i landet har
VW bland annat nyligen
investerat 700 MUSD i det
kinesiska bilmdrket Xpeng.
Planen dr att man genom ett
ndra samarbete ska stdrka
VW:s utbud p& den kinesiska
marknaden. Att forverkliga en
sddan plan tar dock tid och
den forsta gemensamma
modellen ldr inte lanseras
forran 2026.

Q2-rapporten dd? Den var
godkdnd, men Idngt ifrdn lika
spdnnande som vad fram-
tiden for med sig. Antalet
levererade fordon under april
— juni uppgick till 2,3 miljoner
(Q2 2022: 2,0) och intdkterna
kom in pd 80,1 mdr euro (Q2
2022: 69,5). Det operativa
resultatet under kvartalet blev
5,6 mdr euro, vilket innebar
en marginal pd 70 % (Q2
2022: 6,5 %). Kassaflédet
[dmnade dock en hel del att
onska. Net cash flow foll
ndmligen frdn 801 MEUR i Q2
2022, till endast 226 MEUR i

RAdande rdkenskapsdr réknar konkurrens i Kina, som ar VW senaste kvartal. Ledningen
Nike med att intdkterna Skar stérsta marknad, under de pdpekade dven att fokus
med "mid-single-digits”. Med inledande sex mdnaderna av under H2 blir att stdrka

tanke pd& den hdga intdkts-
tillvixten 2022/23, var detta
lagre &n Atminstone under-
tecknad hade rdknat med.
Bruttomarginalen spdr Nike
att ska stiga med 1,4 - 1,6
procentenheter under dret,
vilket dr gladdjonde med
hdnsyn till den senaste tidens
marginalpress. Lagernivderna

2023, har férsdljningsmadlet nu
justerats ned till 9 - 9,5
miljoner fordon (tidigare 9,5
miljoner). De finansiella mal-
sdttningarna hdller VW dock
fast vid fortsatt.

Med tanke p& att Renault
redovisade hdgre marginaler
an vdantat och att Mercedes
Benz hdéjde sin guidance for

kassaflodet och att de rdaknar
med att kostnadsbesparings-
programmen ska forbdttra
situationen.

Kalla: www.volkswagen-group.com/en/brands
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Top Picks | ...Hawesko, Nokian Tyres, Valmet...

Hawesko H1

En annan tysk som redan
hunnit presentera sina Q2-
siffror ar forsdljaren av alko-
holhaltiga drycker Hawesko.
Bolagets Q2-rapport, som
blev publik i fredags den 4
augusti, fick inte aktien att
reagera nadmnvdart.

Under det férsta 6 manaderna
av 2023 okade Haweskos in-
takter med cirka 1 % pd Ars-
basis till 314 MEUR. Bolaget
mdrker tydligt av det svagare
konsumentklimatet och att
man lyckas hdélla upp for-
sdljningen beror frdmst pd
B2B-segmentet och konsoli-
deringen av Global Wines and
Spirits. Konsumentsegmentets
intdkter foll med ndstan 10 %
under januari — juni.

Som i manga andra branscher
har dven Hawesko svart att
uppnd samma  ldnsamhet
som under 2022. EBIT (just.)
kom in p& 13,2 MEUR under
H1 2023, jamfort med 15,3
MEUR i H1 2022. Det har for-
klarar Hawesko att dels beror
pd minskad B2C-férsdljning,
dar marginalerna ar hogre,
och dels pd hdgre kostnader
for till exempel resande och
IT. Rantekostnaderna o©kade
dven ndgot fran féregdende
ar och darav fall vinsten i H1
2023 till 0,72 euro per aktie
(H1 2022: 1,15 euro).

Nokian Tyres Q2

Den finska tillverkaren av
premiumddck Nokian Tyres
har som bekant haft en
utmanande tid efter att kriget
i Ukraina brot ut. Nar dacken
inte langre kan tillverkas i,

eller sdljas till, Ryssland far
ledningen pd manga satt
bygga upp ett helt nytt bolag
— Nokian Tyres 2.0.

Q2-resultaten var sdledes av
mindre vikt, eftersom dagens
leveransnivder inte &r i ndar-
heten av att bdra varderingen
utan det krdvs att man blickar
framd&t. Rumdnska fabriken,
som ska ersatta den forlorade
produktionen i  Ryssland,
vantas bidra forst frdn och
med 2025. Verksamheten pd-
verkas fortsatt av betydande
kapacitetsbegrdnsningar och
volymerna ér séledes lagre.

Det hdr ar férstds kdnt bland
investerarna, men ndgot kort
om konsensusestimaten foll
dndd Nokian Tyres under april
- juni. Omsdttningen uppgick
till 293,1 MEUR och rorelse-
vinsten till 9,5 MEUR. Under
det andra kvartalet 2022 var
samma siffror 332 respektive
47 MEUR. Det positiva var att
ledningen holl fast vid den
tidigare  angivna heldrs-
prognosen p& 1300 - 1500
MEUR i omsdttning och att
segmentens sammanslagna
rorelsemarginal  blir  inom
intervallet 6 till 8 %. Storsta
delen av intdkterna, vinsten
och kassaflodet tenderar att
komma i H2 for Nokian Tyres
till foljd av sdsongseffekterna.

Valmet Q2

Finska Valmet Corporation
har haft en svag utveckling
sedan vi skrev om bolaget i
#33 (-21 %). Tyvdrr rdckte inte
Q2-rapporten den 26 juli till
for att vanda denna negativa
trend, trots att de redovisade

siffrorna under april - juni var
allt annat &n daliga. Daremot
[dmnade de framétblickande
indikatorerna en hel del att
onska.

Sé&val intakterna (1,4 mdr
euro) som jamférbart EBITA
(153 MEUR) var hogre dn vad
marknaden hade forvdntat sig
i Q2. Orderingdngen f3ll dock
med 3 % pd drsbasis till 1,3
mdr EUR och trenden ar redan
nu pd neddtgdende inom
service-segmentet. P& kort
sikt justerade Valmet ned sin
prognos for inte mindre dn tre
segment (Service, Pulp och
Board & Paper). Orderboken
uppgdr fér narvarande till 4,4
mdr euro, vilket far ses som
en god niv@ men i férhallande
till Q2 2022 har den fallit med
cirka 7 %.

Efter ett starkt férsta halvér
rent finansiellt holl Valmet
forvisso fast vid sin guidning
for ar 2023. Med det vi skrev
tidigare i &tanke blir det en
oerhért sva@r uppgift for
Valmet att visa vinsttillvaxt
under 2024. Som det ser ut
idag skulle det krava att
marknaden gor en snabb U-
svang, vilket kdnns ndgot o-
sannolikt.

Sektorerna som Valmet lever-
erar sin teknologi och tjanster
till har ldnge visat pd svaghet
och aktiemarknaden har ddr-
for dven handlat ned Valmet
rétt kraftigt. Utgdende frdn
Quartrs samlade estimat for
2024 handlas aktien nu till en
EV/EBIT-multipel pd cirka 9x,
vilket dr ovanligt for ett bolag
med Valmets historik.
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Top Picks | ...Nokia, Tokmanni, Expedia, Sega...

Nokia Q2

Ett av de andra finska stor-
bolagen som daterfinns i Top
Picks dar telekomjatten Nokia.
Precis som sin svenska peer
Ericsson har aktien haft det
allt annat an latt under 2023.

Cirka en vecka fére kvartals-
resultaten skulle presenteras
var Nokia ute och drog ned
férvantningarna for &r 2023.
Ledningens uppdaterade sin
guidance foér 2023 till 23,2 -
24,6 mdr euro i intdkter och
en EBIT-marginal pd 11,5 -
13 %. Tidigare hade Nokia
réknat med intdkter p& 24,6 —
26,2 mdr euro med en rorelse-
marginal p&d 11,5 - 14 %. |
samband med detta gav man
dven prelimindra siffror for
Q2, sd rapporten en vecka
senare bjéd inte pd& sdrskilt
mycket ny information.

Omsdttningen i Q2 uppgick
till 5,7 mdr euro och den jam-
forbara EBIT-marginalen var
11 %. Det hdr innebar att top-
line i stort sett var oférdndrat
frdn Q2 2022, medan EBIT-
marginalen foll med hela 1,2
procentenheter frdn  jam-
forelseperioden.

Utsikterna for de marknader
som Nokia ar verksam pd har
sakta mak forsdmrats. For
den finska aktéren inom
mobilndtverk och ndtverks-
infrastruktur  hdnger ddrav
mycket p& att man klarar av
att kapa kostnader och
forbattra kassaflédet i nartid.

Tokmanni Q2

Lagprisaktéren Tokmanni gav
i fredags ut sin Q2-rapport.
Né&gon stérre dramatik gav

resultaten inte upphov till,
utan aktien steg svagt precis
som bodrsen i stort. Intdkterna
i kvartalet vdxte med 4 % frdn
foregéende ar till 319 MEUR
och jamforbart EBIT Okade
med 6 % till 28,5 MEUR. Den
redovisade vinsten per aktie
sjonk till 0,33 euro (Q2 2022:
0,35 euro). Bolaget fdljs bara
av tvd analytiker, som vi ar
medvetna om, och resultaten
kom in ndgra procent ldgre dn
de hade vdntat sig.

Tokmanni hojde dock sin
heldrsprognos tidigare fdrra
veckan, vilket beror pd att det
stod klart tidigare i sommar
att bolaget forvarvar svenska
Dollarstore for 170 MEUR.
Affaren kommer att betalas
kontant, samt finansieras via
I&n, och transaktionen ger
Dollarstore ett foretagsvarde
(EV) pd 6,9x EBITDA och 21,7x
EBIT innan synergieffekter.

Aktiemarknaden uppskattade
affaren och handlade upp
Tokmanni pd beskedet. Den 1
augusti justerades prognosen
for 2023 upp till 1370 — 1440
MEUR i intakter och 90 - 110
MEUR (tidigare 1200 - 1270
respektive 85 — 100 MEUR).

Expedia Q2

Resejatten Expedia gav Q2-
resultaten i torsdags och
handlades initialt ned drygt
16 % pd den amerikanska
bérsen, men aterhdmtade sig
ndgot innan marknaden tog
helg. Trots tappet dr aktien
fortfarande upp ndstan 18 % i
ar.

| férhallande till analytikernas
estimat (kalla: Quartr) var det

l&ngt ifrdn ett daligt kvartal
som Expedia presenterade for
perioden april — juni. | princip
var det endast intdkterna, pé
3,36 mdr USD, som var
marginellt Idgre dn de 3,37
mdr USD som analytiker-
konsensus l&g pd. Lénsam-
heten var starkare dn vantat
och rorelsevinsten p& 443
MUSD i Q2 var ndstan 19 %
battre dn vad analytikerna
hade férutspdtt. Vinsten per
aktie (just.) landade pd 2,89
USD i kvartalet, vilket dven
det var starkt och 48 % hogre
dni Q2 2022.

Tillvaxten i Gross Bookings,
det vill sdga totala bokningar,
var ddaremot ldgre dn vantat i
kvartalet (+5 % pd darsbasis)
och d&r antagligen en av
orsakerna till att marknaden
valde att handla ned aktien
under rapportdagen. Det har
spddde ndmligen p& rddslan
for att det Okade resandet
efter COVID-19-epidemin ar
pd avtagande. VD Peter Kern
var dock tydlig med att de var
tillfreds med kvartalet och
tillade att det inte finns ndgra
tecken p@ att méanniskor ar pé
vig att dra ned pd sitt
resande.

Kdlla: Office Stock Images
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Top Picks | Carrier Global, Amazon & Sega Sammy

Carrier Global Q2

Ett av bolagen som gatt allra

Sdmre blev det inte av att
bolaget presenterade en stark
Q2-rapport som slog for-

avslutas i mars 2024. | for-
hallande till Q1 2023 vdxte
intdkterna med hela 63 %.

starkast | T?p Plcks.kundker véntningarna med rdge. De trall his|
somrnaren ar ame.rl anska totala intdkterna steg med Fram oro. t var det Pac |s:.ot
Carrier Global. Aktien tog & Pachinko, de populdra

plats i Top Picks s& sent som i
mitten av maj och dr sedan
dess upp 34 %. Bolaget har
ddrav uppndtt riktkursen och
Idmnar Top Picks for tillfallet.
Aktien kan dock mycket val
bli aktuell som Top Pick igen.
Vart att ndmna ar dven att de
som dgde aktien den 22 juni
ar berattigad till utdelningen
pd 0,19 USD per aktie som
betalas ut den 10 augusti.

Carrier Global presenterade
sin Q2-rapport den 27 juli,
men aktien gick starkt redan
innan  rapport och  stor-
bankerna i USA - Goldman
Sachs, Morgan Stanley, Wells
Fargo med flera - hdjde sina
riktkurser flitigt i sommar.
Trots det slog Carrier Global
férvantningarna pd sd gott
som alla plan. Intakterna kom
in pd 6,0 mdr under april -
juni, medan rorelseresultatet
landade p& 964 MUSD. Vinst
per aktie blev 0,79 USD, vilket
var sndppet hogre dn de 0,77
USD som analytikerkonsensus
1&g pd enligt Quartr. JAmfoért
med Q2 2022 vdaxte intakterna
med 6 % och rorelseresultatet
(just.) var upp 12 %.

Amazon Q2

En av de stora dragloken i
Nasdaq 100 indexet i ar &r
tech-jatten Amazon. Aktien ar
upp mer an 66 % Aar 2023,
vilket f@r beskrivas som ratt
absurt med tanke pé bolagets
storlek.

11 % i kvartalet, jamfért med
Q2 2022, till 134,4 mdr dollar.
Rorelseresultatet 6kade i sin
tur frdn 3,3 mdr dollar i Q2
2022, till 7,7 mdr i Q2 2023.
Vinsten per aktie uppgick till
0,65 USD, vilket kan sdattas i
relation till en forlust under
samma kvartal ifjol och
analytikernas estimat pd 0,34
USD per aktie (kélla: Quartr).
Det fria kassaflédet har dven
forbattrats markant i Amazon
de senaste 12 mdénaderna,
vilket investerare  forstds
héller dgonen pd just nu.

Amazons Q2-rapport var for-
modligen en av de storsta
positiva 6verraskningarna den
hdr rapportperioden. Utover
att konsensusestimaten over-
skreds med rdge, uttryckte sig
ledningen valdigt positivt och
gav en positiv guidance for
innevarande kvartal (Q3) -
omsattningstillvaxt pd 9 -
13 % samt ett rorelseresultat
pd 5,5 — 8,5 mdr dollar.

Sega Sammy Q1

Japanska Sega Sammy ar upp
ndrmare 50 % i Aar och till-
kdnnagav nyligen siffrorna for
bolagets forsta kvartal (april
— juni). Intékterna landade pé&
108,0 mdr yen och rorelse-
vinsten uppgick till 22,5 mdr i
kvartalet. Det hdr var bdattre
an analytikerna hade vantat
sig (enligt Quartr) och far be-
traktas som en valdigt stark
start pd rdkenskapsdret som

japanska hasardspelen, som
bidrog till den starka starten.
Av forklarliga skal var in-
takterna frén detta segment
klart lagre under COVID-19-
dren, men har alltsd nu Gter-
hédmtat sig p& allvar. Resort
och Entertainment, de tvd
ovriga segmenten, inledde
dven rdkenskapsdret stabilt.
Trots ett starkt kvartal,
[dmnade spelforsdljningen en
del att énska. Intdkterna pd
drsbasis foll ndmligen med
3 % i kvartalet till foljd av att
savdl nya titlar som dldre salt
ndgot sdmre &n vantat. m

Axel Stenman
axel@stockpicker.se
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Startvdrde Aktuellt varde Avkastning
)
100 000 o8 788 -1,2 %
SEK SEK Sedan start 02/2022

Nintendo Co., Ltd. (TYO:7974)

6% Nekkar Asa (XOSL:NKR)

Tietoevry Oyj (XHEL:TIETO)
7%
Broedrene A & O Johansen A/S (XCSE:AQJ B)

6% ALPHABET INC. (XNAS:GOOGL)

Matas A/S (XCSE:MATAS)
4%

0 Taiwan Semiconductor Manufacturing Co., Ltd. (XNYS:TSM)
0

= Odfjell Technology Ltd (XOSL:OTL)

m Kassa

Utveckling och férdelning i SEK 2023-08-07 (kdlla: Stockpicker)
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STOCKPICKER

Referensportfoljen | Matas forvarvar & Nekkar vinner kontrakt

Matas forvdarvar Kicks

Den danska skonhetskedjan
Matas meddelade i slutet av
juni att man koper svenska
Kicks av Axel Johnson. Genom
affdren gdr Matas fran att
vara storst inom skonhets-
produkter i Danmark, till att
bli den ledande aktoren i
Norden. Kicks Group omsatte
4,5 mdr kronor &r 2022, har
over 200 fysiska butiker och
1700 anstdllda utspridda i
Sverige, Norge och Finland.
Runt en tredjedel av Kicks
Groups intdkter kom via
bolagets webbshop under
fioldret. Varumdrkena Kicks
och Skincity kommer att
fortsdtta som separata varu-
mdrken och huvudkontoret
forblir kvar i Stockholm dven
efter affdren.

Den kommunicerade koépe-
skillingen dr 1100 MSEK (698
MDKK) och vid inkludering av
nettoskulden pd 13 MSEK och
leasingdtaganden pd& 951
MSEK, landar foretagsvardet
(EV) pd& drygt 2000 MSEK.
Baserat p& Kicks Groups pro
forma siffror fran april 2022 -
mars 2023 blir transaktions-

multiplarna 4,7x EBITDA och
22,9x EBIT (just.). Tar man i
beaktande en del &tgdrder
som Kicks Group har tagit till
for att forbattra Ionsamheten,
ser multiplarna ndgot ldgre
ut, vilket man kan Idsa mer
om i Matas pressmeddelande.
Forvarvet planerar Matas att
finansiera genom skuld, men
utan att nettoskulden ska
Overskrida mdlsattningen pd
< 3,0x EBITDA. Affaren vantas
g il&s under Q3 ar.

Aktiekursen steg kraftigt pd
nyheten, vilket &r forstdeligt
dd bolagen pd mdnga satt dr
en perfekt match. Genom
forvarvet oOkar Matas sin
ndrvaro i de &vriga nordiska
Idnderna och kan erbjuda ett
bredare sortiment, nya varu-
mdrken och fler butiker.
Matas ar kdnda for att kunna
leverera snabbt i Danmark vid
onlinekép och antagligen ar
det har ndgot man vill fa till
dven i de andra nordiska
[dnderna. Kombinerat har
Matas och Kicks Group nu
ndrmare 500 butiker, over 5
miljoner medlemmar och runt
3800 medarbetare.

Nekkar vinner kontrakt

Vi f&r vdnta dnda till den 30
augusti for att ta del av
Nekkars Q2-resultat. Ddremot
meddelade bolaget den 30
juni, via pressmeddelande, att
man vunnit tre Syncrolift-
projekt till ett ordervarde om
totalt 85 MNOK. Det har var
gladdjande nyheter, dd detta
ar bolagets storsta affdrs-
omrdde och ordrarna har lyst
med sin frAnvaro de senaste
aren. | férhdllande till den
pipeline som ledningen har
kommunicerat tidigare i ar,
handlar det dock om relativt
blygsamma belopp. Projekten
berdknas levereras i &r och
under 2024.

Adderar i Tietoevry

Precis som mdnga andra IT-
konsultbolag har Tietoevry
gdtt svagt pd sistone. Vi
valjer darfor att addera 10
oktier & 22,56 euro till
Referensportfoljen. Efter det
fiktiva képet har innehavet en
tyngd i Referensportfdljen pd
cirka 6,6 %. m
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Disclaimer

STOCKPICKER

Vidaredistribution férbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Foreign Affairs &r
forbjuden enligt lagen om upphovsrétt. | fall da
vidaredistribution dndd genomfdrs och kommer till var
kéinnedom kommer en polisanmalan att goras. Tillhor ni en
aktiesparargrupp, en férening eller ett foretag dar flera
personer vill f& tillgdng till Stockpicker Foreign Affairs via
e-post?

D4 finns alltid mdjlighet att f& méngdrabatt. Kontakta
kundtjanst sd I&ser vi detta. Fér redan pdbdrjade
prenumerationer forbehdller sig Stockpicker AB rétten att
inte &terbetala inbetalda prenumerationsavgifter.

Personuppgiftspolicy
Var personuppgiftspolicy hittar du hér.

Leverans- och képvillkor
Vara leverans- och kdpvillkor hittar du hér.

Synpunkter?

Saknar du ndgot i Stockpicker Foreign Affairs? Har du
forslag pd férbattringar? Vi strdvar alltid efter att géra en
s& bra och spénnande tidning som majligt och tar gérna
emot nya idéer.

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Foreign Affairs ar att
ge allmdn information och materialet kan inte utgora
underlag fér investeringsbeslut. Vi anser att de kdllor och
bearbetningsmetoder som anvants ér tillférlitliga. Vi patar
oss dock inget ansvar for eventuella brister i kdllmaterialet
eller tillforlitligheten i det publicerade materialet, varken i
dess helhet eller i delar ddrav. Stockpicker AB svarar inte
for eventuella foérluster uppkomna genom investerings-
beslut baserade pd information i Stockpicker Foreign
Affairs eller andra dtgérder grundade darpd.

Ansvarig utgivare: Fredrik Larsson

Kontakta oss:
Adress: Strandvdgen 7 A, 114 56 Stockholm

E-post: staff@stockpicker.se

Telefon: 08-662 06 69

Webbsida: www.stockpicker.se

FOLJ OSS PA
TWITTER
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