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Aktuellt

Foreign Affairs 14 | Ordentlig dterhdmtning i juli

Bdsta prenumerant,

Efter ett relativt svagt juni fick
vi se ett ordentligt rally under
juli ménad. Sommarmadnaden
blev den bésta i a&r for de
storre aktieindexen och t.ex.
steg tech-tunga Nasdag-100
med ca 12%.

Bjornmarknadsrally?

Ingen vet férstds med sdkerhet
om det dar boérjon pd en ny
stigande marknad eller ett
bjérnmarknadsrally vi befinner
oss i, men vi lutar dndd@ mot
att anvinda den senare
termen. Det finns givetvis
argument for bdgge sidor,
sdsom alltid ar fallet péd
borsen. Aktiemarknaden d&r
som bekant framdatblickande,
men vi ska adndd se pd ndgra
datapunkter for att skapa oss
en uppfattning om var vi
befinner oss idag.

Positiva tecken

For ndrvarande kdnns det latt
att madla upp ett negativt
sentiment for  marknaden
framover, men det finns dven
en del ljusglimtar ddrute som
gdr att lyfta fram. Hit hor t.ex.
UN Food och Agriculture Index,

som ofta anvdnds som
barometer for att mata
kostnaden pd mat, och som p&
sistone visat indikationer pd
att den snabba prisstegringen
kan vara pé avtagande.

Ddarutover pratar de flesta om
recession i Europa, men vart
att podngtera ar att BNP-
tillvaxten de facto uppgick till
ca 4% under det andra
kvartalet i &r. Aven om vi fdr
se en klar avmattning i
ekonomin under hosten,
startar den alltsd frén relativt
goda nivéer. | USA ar dock
situationen en annan ddr man
redan i tvd kvartal fatt
uppleva negativ BNP-tillvaxt.

Svaghetstecken

Eftersom manga firmor och
stater I&nar i USD, &r en stark
dollar inte sarskilt fordelaktigt
for vdrldsekonomin eftersom
det gor ekonomin dn mer
anstrdngd fér manga aktorer.
Den amerikanska dollarn har
blivit allt starkare det senaste
dret.

Sen har vi forstds fortfarande
hég inflationen pd de flesta

STOCKPICKER

héll som stdller till problem
och som d&r orsaken till den
senaste tidens rdntehdjningar.
Mdnga prisar redan in en
recession, vilket blir dn
tydligare néar man tittar pd
I&ngréntorna. Centralbankerna
har ett stort inflytande pé
ekonomin och fér dven mycket
synlighet i media, men det ar
viktigt att komma ihdg att
marknaden har en hel del att
sdga till om, speciellt nar det
kommer till hur langrdntorna
utvecklas.

Arbetsmarknadssiffrorna i USA
dverraskade i fredags, dd
arbetslosheten sjonk till 3,5%
och 528 000 nya jobb
skapades (vdntat var ca 250
000). Mdnga sdg detta som
orovaickande, eftersom det
indikerar att vi inte ens sett
bdrjan pd nedgdngen dn.

Den som lever far se, men vi
har svart att se att det inte
finns mer nedsida att hdmta
under hosten eller vintern. Hur
som haver blir det en vdaldigt
intressant host att folja med
marknaden.

Axel Stenman
axel@stockpicker.se

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Foreign Affairs ér att ge allmén information och
materialet kan inte utgéra underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de kdllor och
bearbetningsmetoder som anvdints dr tillforlitliga.

Vi pétar oss inget ansvar fér eventuella brister i kdlimaterialet eller i tillférlitligheten i
det publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar d&rav (sGsom prognoser
etcetera). Stockpicker AB svarar inte for eventuella férluster uppkomna genom
investeringsbeslut baserade pd information i Stockpicker Foreign Affairs eller andra

atgdrder grundade darpd.

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

eller sponsrad information.

Axel Stenman | Equity Research & Management
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Braph INDEX 6M %
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Tietoevry - Antligen lite fart

+ Styrkor

* Tydlig strategi och
malsdttning

* Stabiliteten

* Attraktiv vardering

Tietoevry presenterade den 22
juli en Q2-rapport som foll
marknaden i smaken, trots att
vinsten kom in ndgot under
forvantan.

God omsdttningstillvaxt

En bidragande orsak till det
positiva mottagandet var att
bolaget lyckades leverera en
organisk tillvaxt pd 5%, vilket
var klart battre dn vantat och
far ses som en fin prestation
for ett bolag av denna
storleksklass. | och med detta
hojde dven Tietoevry sin
outlook fér hel@ret 2022 och
strévar nu efter en tillvaxt pé
3-5% (tidigare 2-4%).

Lagre Idnsamhet

Lonsamheten ldmnade tyvarr
en del att onska, vilket framst
berodde pd den ovanligt hdga
I6neinflationen. Det ar svart
att sdga hur lange problemet
kan kvarstd, men Q2 borde
vara ett av de kvartal som
drabbar bolaget hdrdast dd
en stor del av de arliga 16ne-
forhojningarna sker i april.
Det gdr dock inte att
kompensera for detta genom
effektiviseringsatgdrder i all
odndlighet, utan i ndgot
skede blir man tvungen att
hoja priserna mot kund. Det
positiva dar att personal-
omsdttningen nu ser ut att
avta och rullande 12 mdanader

KOP | TIETO | FINLAND | 26,28 EUR

/N Risker

* Fortsatt hog I6neinflation
och lagre Ionsamhet

* FAr problem att hitta kunnig
IT-personal

uppgick nu till 16,3% (tidigare
16,5%).

Den storre kostnadskostymen
resulterade i en lagre justerad
EBITA-marginal pd&  10,7%
(Q2/2021: 12,2%) och att den
justerade vinsten per aktie
sjonk till 0,46 EUR (Q2/2021:
0,52 EUR). Tietoevry strdvar
fortfarande efter att uppnd en
justerad EBITA-marginal pé
13,1-13,6% for &r 2022, men
pdpekade att marginalen nu
vdntas vara i den lagre delen
av intervallet.

Tietoevry Banking

Den storsta nyheten i Q2-
rapporten var &nd& inte
resultaten, utan att Tietoevry
planerar en spinoff och
potentiell  sdrnotering av
segmentet Tietoevry Banking.

Den  strategiska  genom-
gdngen och potentiella
listningen férvantas enligt

ledningen ta mellan 12 och 18
mdnader.

Tietoevry Banking omsatter
idag omkring 500 MEUR pd
drsbasis och sysselsdtter ca
3600 personer. Mdalsdttningen
ar att man genom en spinoff
kan tydliggora vdrden samt
accelerera tillvaxttakten for
Banking. Dartill far Banking
en tydligare identitet, vilket
kan gora det lattare for
bolaget att attrahera kunnig

il Ma&jligheter

* VYtterligare strukturaffarer
* Fortsatt hogre tillvaxt dn

senaste dren

personal inom Fintech.

Eftersom Tietoevry gav ut en
ny strategiplan ifjol, dndrade
sin segmentrapportering och
betonade att fokus ska ligga
pd att I&ta verksamhets-
omrddena agera friare dn
tidigare, var spinoff-beslutet
inte helt ovantat. Dessutom
pratade man i den nya
strategiplanen om att
synliggéra vdrden och detta
ar forstds ettt ypperligt
tillvagagéngssatt.

Positiv utveckling

Vi ser positivt pd& struktur-
affaren kring verksamheten
Banking och anser att det dr
ratt vag att gé for ett bolag
av Tietoevrys storlek.

Verksamhetsomrddena ar
stora och skiljer sig frén
varandra, vilket innebdr séval
olika investeringsbehov som
tillvaxtmojligheter. Genom att
separera pd segmenten och
ge friare tyglar, kan man
troligen agera bdde snabbare
och mer sjdlvstdandigt. (forts.)

T+ tietoeucy

Kdlla: Tietoevry Q2/2022
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Prognos helaret 2022

Lonsamheten Idmnade en del
att onska, men i oOvrigt kan
man inte annat dn vara nojd
med Q2-rapporten. Bolaget
visar dntligen tillvaxt och vi
skissar nu pd en omsdttning
for &r 2022 pd omkring 2900
MEUR.

Aven om vi réknar med en
ndgot ldgre marginal nu an vi
férutspddde i bérjan av éret,
anser vi att bolaget har goda
chanser att nd en vinst pd
omkring 2,30 EUR per aktie i
ar (just.). Det innebdr en P/E-
multipel pd under 12 for
innevarande 4&r och en
EV/EBIT-multipel p& ca 10.

Trigger?

Tietoevry har ldnge varit en
relativt trog aktie som har
handlats till blygsamma

INNEHAVSREDOVISNING
Axel Stenman

Kdlla: Microsoft Office Stock Images

multiplar. Var férhoppning ar
att forverkligandet av den nya
strategiplanen och spinoff-
nyheten gdllande segmentet
Banking kan f& lite fart pd
aktien, d& vi tycker att
bolaget fortjanar en hogre
vdrdering. Det dr dven
sannolikt att fler struktur-
aoffdarer kommer framover,
vilket vi valkomnar.

Den andra halvan av éret &r
generellt en starkare period
for Tietoevry, vilket dven kan
vara vdrt att ha i dtanke.

Attraktiv aktie

Trots de senaste veckornas
uppsving, anser vi fortfarande
att vdrderingen dr attraktiv
och haller kvar var riktkurs pé
32,00 EUR.

Riskerna &r ldngt desamma
som vi beskrivit i tidigare

analyser, men fér ndrvarande
ar kanske den héga
I6neinflationen (som dragit
ned l6nsamheten under de
inledande tvd kvartalen i ér)
det storsta problemet.

Bolaget férutspddde dnnu i
Q2-rapporten att de kan
uppnd en EBITA-marginal pd
13,1-13,6%. Det var forstds
positivt, men det Gterstdr att
se om bolaget kan hdlla fast
vid denna guidning dd
motsvarande marginal under
de forsta sex mdnaderna i &r
var 11,1%.

Axel Stenman
axel@stockpicker.se
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Sebastian Lang
sebastian@stockpicker.se
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Compleo - Vilken urladdning

CHANS | COM | TYSKLAND | 21,45 EUR

» b1 b

Borsens aversion mot
forlustgenererande tillvéxtbolag

Stora satsningar pd elbils-
laddningsinfrastruktur p&

Bolaget har ett konkurrenskraftigt
erbjudande, en gedigen kundlista

har dven pdverkat aktdrer som &r
verksamma i intressanta nischer

Trots mycket goda framtids-
utsikter har de bdrsnoterade
tillverkarna av elbils-
laddningsutrustning inte blivit
férskonade frdn det negativa
bdrssentimentet i @r. Som ett
tidens tecken har till och med
kraft- och automationsjatten
ABB nyligen skjutit upp sina
planer att sdrnotera den egna
divisionen  E-mobility, pd
grund av de utmanande
marknadsférhdllandena. Den
amerikanska konkurrenten
ChargePoint har tappat
omkring 16% i borsvdrde i ar.

Annu vérre har det gétt for
tyska Compleo, vars aktie har
rasat med ca 63% sedan
bérjan av januari. Problemet
ar att de flesta aktorer i
denna unga bransch dnnu inte
tjanar ndgra pengar pd sista
raden, tvartom s@ ar de av
naturliga skdl tvungna att
investera for fulla muggar i
bdde produktutveckling och
expansion.

De yttre forutsdttningar kan
dock knappast vara bdttre.
Bensin- och dieselpriserna
har aldrig varit hogre och EU
har bestamt sig for att bli av
med sitt beroende av rysk
fossil energi. Sedan tidigare
har det varit tydligt att
klimatmdlen inom transport-
sektorn endast kan nds med
hjaglp av elbilar. Den enda
utvadgen ar darfor stora
statliga satsningar for att oka

agendan, inte minst i Tyskland

andelen elbilar i trafik samt
att bygga ut viktig laddnings-
infrastruktur.  For tillfallet
siktar EU pd att ha 3,5
miljoner offentliga laddnings-
stationer for att tillfredsstdlla
det férvantade behovet ar
2030, vilket kan jamféras med
175 000 laddningsstationer
vid slutet av Gr 2019.

En av de viktigaste
marknaderna i Europa dr
Tyskland och dar  har
regeringen mycket hoga
ambitioner, bdde vad det
gdller antalet elbilar pé

vdgarna och utbyggnaden av
infrastrukturen. Ar 2030 vill
man ha 15 miljoner elbilar,
vilket kan jamfoéras med drygt
687 000 i april i ar. For att n&

ditt  krdvs dock  enligt
konsultfirman PwC mycket
storre insatser frén

regeringens sida dn det som
gors just nu, framférallt ndr
det kommer till laddstationer.
Den tyska transportministern
Volker Wissing verkar vara
medveten om utmaningen och
pdpekade nyligen att han vill
skapa okat fortroende for
elbilar bland befolkningen
genom Okade investeringar i
laddningsmajligheter.

Som en leverantor  av
helhetslosningar inom ladd-
teknologi har Compleo byggt
upp en imponerande
kundlista genom daren.
Forutom stora foretag som

och héga ambitioner

E.ON, Daimler och Siemens dr
det fler och fler regionala
aktérer som boérjar vdlja
bolagets laddstolpar och
tillhérande mijukvara. Ett bra
exempel dr avtalet med
Berliner  Stadtwerke  som
tecknades i mitten av maj,
enligt vilket den Berlin-
baserade energikoncernen
kommer att kopa "ett stort
antal” laddningsstationer
under de kommande tvéd aren.

En viktig anledning varfor

Compleo valdes som
leverantor ar bolagets
féorméga att tillhandahdlla
integrerade betalnings-

teknologier i sina laddnings-
[6sningar. Detta dr dven ett
omrdde var man satsar stora
utvecklingsresurser.  Nyligen
presenterades en ny betal-
modul som dven tillater
kontaktlos betalning.

Tills vidare belastar dessa

satsningar  resultatet  och
under drets forsta kvartal
landade rorelseforlusten

(LBIT) pd -13,8 MEUR, trots
att omsattningen 6kade med
ndstan 200% till 23,5 MEUR
tack vare betydande forvarvs-
effekter. Det dr helt enligt
ledningens plan och viktiga
milstolpar har uppndtts under

perioden, sésom t.ex.
integrationen av eMobility
Solutions (ieMS) och

etableringen av ett separat
mjukvaruféretag. (forts.)
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Bruttomarginalen ligger for
ndrvarande strax under 21%,
vilket dr 0,6 procentenheter
hégre dn under det forsta
kvartalet ar 2021. Férutom en
battre absorption av fasta

kostnader genom stigande
forsaljningsvolymer, raknar
ledningen med positiva
effekter  frdn  effektivare

produktionsprocesser  fram-
Sver. Senast ar 2025 vill man
nd en rérelsemarginal fére av-
och nedskrivningar (EBITDA)
pd 10-15%. Omsdttningen ska
dd& uppgd till 500 MEUR.

Tveksamt ar om det &r ndgot
som kan dstadkommas helt
utan  ytterligare  kapital-
anskaffningar. | slutet av
mars hade man 16,1 Meuro i
likvida medel pd balans-
rdkningen och kassaflédet
frdn I6pande verksamheten
uppgick till -2,4 MEUR under
det forsta kvartalet. Givet
expansionsambitionen lar
bolaget bléda pengar i
ytterligare ndgra ar, men i
mitten av juni fick man ett
vilkommet kassatillskott om

45 Meuro frdn E.ON som var
relaterat till férvdrvet av
ieMS. Vi beddmer darfor
risken fér en nyemission pd
kort sikt som 1&g, bortsett
frdn eventuella finansierings-
behov i samband med M&A.

Ledningen kring vd Georg
Griesemann dr optimistisk att
bolaget kommer att nd& en
omsdttning pd mellan 115
och 135 MEUR i d4r. Det
nyetablerade segmentet
Software spds kunna bidra
med 8-10 MEUR, medan
Charging Stations ska
generera 100 - 115 MEUR.
Resterande 7 - 10 MEUR
férvantas komma fr@n
Services. Totalt skulle det
motsvara en tillvdxt om ca
117% jomfort med 2021, dar
majoriteten av tillvéixten ar
forvarvsrelaterad. Organiska
tillvéixten férvantas uppgd till
"tydliga tvasiffriga” procent-
tal.

Vi tilltalas fortfarande av
bolagets mojligheter i en

snabbvdxande bransch med

Kdlla: Compleo Charging Solutions

mycket goda utsikter.
Onekligen har vi varit for
tidiga med var positiva
hélining mot aktien
(Stockpicker Foreign Affairs
upplaga 4), men drets
bjérnmarknad pd bdérsen har
varit hdnsynslés och drabbat
de flesta tillvAxtaktier. Efter
nedgdngen om cirka 65%
hittills i  &r  motsvarar
borsvdrdet, justerat for
nettokassan, numera cirka 0,6
gdnger den férvantade
omsdattningen for heléret 2022
(EV/Sales).

Vi rdknar med ett positivt
nyhetsflode for hela
elbilsladdningsbranschen och
ser Compleo som ett bra satt
att fG exponering mot denna
trend. Placerarnas skepsis
mot forlustgenererande bolag
gor att risken ar hdg, men sd
ar dven den potentiella
uppsidan.

Sebastian Lang
sebastian@stockpicker.se
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Teknisk analys — Northrop Grumman

NOC | NYSE | USA | 477,59 USD

E nov dec 2022

En av vinnaraktierna pd 1 ars
sikt i S&P 500 ar Northrop
Grumman Corporation. Bolaget
ar verksamt inom forsvars- och
rymdfartsindustrin. Aktien har
stigit med cirka 30 procent

sedan ifjol, vilket d&r klart
bdttre an index.

Senast i februari testade
Northrop  Grumman  l&nga

trendindikatorn och en kraftig
uppgdngsfas féljde i samband
med Rysslands invasion av
Ukraina. Uppgdngen mattades
av strax under 500 USD-nivan
och de senaste mé&naderna har
handeln skett i sidled. Det var
inte ldngt borta att aktien
nyligen igen testade 200
perioders medelvdrde.

Ofta ar det s& att tidigare
kursvinnare fortsatter att

feb mar apr maij

utvecklas starkt och vi har nu
en viktig motstédndsnivé att
hélla under uppsikt i Northrop
Grumman. En etablering
ovanfor 490 — 493 USD skulle
signalera att aktien dr redo att
ta ndsta steg i sin uppgdngs-
fas. Lyckas koparna ta over
kommandot d&r det inte alls
omdjligt vi far se nivder upp
mot 530 — 540 USD.

P& nedsidan fortsatter vi att
hélla koll pd I&dnga
trendindikatorn som just nu
finns vid cirka 430 USD. En
storre sentimentvdndning
indikeras om aktien etablerar
sig under denna trendindikator.
Ndsta viktiga stédniv@ utgoér
dé det tidigare motstdndet vid
407 - 411 USD. Vid en storre
nedgdngsfas vill vi se en
vandning senast hdr, annars

2022-06-10 i auq

l&r betydligt IGgre nivéer vara
att vanta.

| detta nu ar trenden stigande
och ett utbrott férbi motsténd
ligger troligen mycket ndra i
tid. Det kan ddrmed vara en
bra idé att hdlla motsténdet
omkring 490 — 493 USD i fokus
de kommande veckorna.

Mats Ahlskog
mats@stockpicker.se
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Nintendo — Vinnare pa stark dollar

+ Styrkor

* Andelen digital sales pa
stigande

» Stark spelkatalog

* Attraktiv vardering

Nintendo presenterade sina
Q1-resultat forra veckan den
2 augusti och som ni
formodligen redan vet om vid
det har laget har bolaget en
bruten rdkenskapsperiod som
stracker sig frdn april till
mars. Deldrsresultaten bjod
inte pd négra stora
overraskningar  och som
resultat var aktiekursen
narapd ofdrédndrad  under
rapportdagen.

Lagre andel hardvara

Under det forsta kvartalet
levererade Nintendo totalt
3,43 miljoner Switch-enheter
(Q1/2022: 4,45 milj.). OLED
var foér férsta gdngen den
mest sdlda Switch-modellen
med en andel pd 44% av totalt

levererade enheter. Mot-
svarande siffra for Base
uppgick till 39%,  medan
resterande 17% var Switch

Lite-konsoler. OLED-konsolen
ar dyrare an 6vriga modeller,
vilket férst@s har en positiv
inverkan p& forsdljningen,
men vinstmarginalen dr o
andra sidan légre per sdld
enhet.

Det var vdntat att Nintendo
skulle leverera mindre
Switch-enheter i &r dé
konsolen har ett ar mer pd
nacken, men det ska &nda

KOP | 7974 | JAPAN | 57 730 JPY

/N Risker

* Drastiskt fall i antal salda
Switch-konsoler framover

» Sdamre kopkraft bland
konsumenter

medges att antalet leveranser
kom in lagre dan vad vi
forvantat oss. Bolaget Iyfte
fortsattningsvis  fram den
globala bristen pd halvledar-
komponenter som en
bidragande faktor till fdrre
hé&rdvaruleveranser.

Beundransvdrt &r dndd att
Nintendo  beskriver efter-
frdgan som stabil i de flesta
regioner, trots att det dr ca
sex 4r nu sedan Switch-
konsolen lanserades.

Nar det gdallde mjukvara var
situationen aningen battre,
dven om man inte kunde né
upp till fjolarets jGdmférelse-
siffror. Totalt levererade man
41,4 miljoner enheter
(Q1/2022: 45,3 milj.). Positivt
ar att man inte direkt kan se
ndgon hdg korrelation mellan
sdlda  Switch-enheter och
mjukvara, vilket tyder p& att
befintliga dgare av Switch-
konsoler faktiskt koper nya
spel.

Titlar

Inte mindre &n fyra titlar
sdlde mer dan en miljon
exemplar under perioden april
till juni i &r. Nintendo Switch
Sports (4,8 milj.), Mario
Strikers: Battle League (1,91
milj.), Kirby and the Forgotten
Land (1,88 milj.) och Mario

il Ma&jligheter

* Kommande titlar

* Nya intdktsstrommar

* Successivt foérbattrade
marginaler

Kart 8 Deluxe (1,48 milj.). De
tvd forstndmnda lanserades
under kvartalet, medan de
tvd ovriga &r dldre titlar.

Formatet i Foreign Affairs
racker inte till for att skriva
om alla intressanta befintliga
titlar och kommande
lanseringar, men det dr
tydligt att den vdxande
Switch-anvandarbasen (som
nu uppgdr till dver 104 milj.)
och den digitala till-
gdngligheten underldattar vid
forsdljning av nya spel. Det
finns nu fler exempel pé sé
kallade “uppfdljare” som sdlt
bdattre @n originalspelen (t.ex.
Mario Strikers: Battle League
och  Super Smash Bros
Ultimate).

Digital Sales

Som vi ndmnt tidigare i vara
analyser, vill vi gdrna se en
hoégre andel intdkter via de
digitala  kanalerna. Detta
lyckades Nintendo med bra i
kvartalet och digital sales
Okade till 88 miljarder JPY,
vilket innebar en tillvéxt pd
16% YoY. (forts.)

Kdlla: Nintendo Media
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Andelen digitala  intdkter
uppgick i kvartalet till 53% av
mjukvaruforsdljningen, vilket
ar den hogsta uppmdtta
siffran om man bortser frén
samma kvartal fér tvd ar
sedan dé COVID-19
restriktionerna var strdnga.

N&r man beaktar alla affars-
ben uppgick de totala
intdkterna i kvartalet till 307
miljarder JPY. | férhdallande till
samma kvartal ifjol innebar
det ett tapp pd 4,7% (Q1/22:
323 miljarder JPY).

Vinnare pd en stark dollar

Trots en hogre andel digitala
intakter, forblev brutto-
marginalen ungefdr pa
samma nivd som jamforelse-
kvartalet fdéregdende rdken-
skapsperiod. D& intdkterna
var aningen lagre dan under
samma kvartal ifjol, samtidigt

Kdlla: Nintendo Media

som de administrativa
kostnaderna kom in ndgot
hoégre, landade periodens

rorelseresultat pd knappa 102
miljarder JPY.

| och med deprecieringen av
den japanska yenen, lyckades
dock Nintendo goéra en
valutavinst i kvartalet pad
hisnande 51,7 miljarder JPY.
Ndarmare 70% av intdkterna
harstammar némligen frén
Amerika (44%) och Europa
(26%), vilket resulterade i att
den starkare dollarn och
euron gav ett rejalt tillskott.
Vinsten per oktie landade
sdledes pd 1019 JPY.

Investeringscaset intakt

Vi ser inte ndgon orsak att

gbéra  ndgra  stérre  for-
dndringar till vara tidigare
antaganden, utan var

investeringstes fran tidigare

analyser i
héller fortsattningsvis
bra.

Foreign Affairs
ratt

Vi dr glada att se att de
digitala intdkterna blir en allt
storre del av Nintendo och
tycker att man hdr for en
rimlig peng far andel i ett
starkt och sunt bolag med en
attraktiv IP-katalog. Bolaget
har dven flera intressanta
titlar p& gdng och i nésta ar
oppnar  bl.a. temaparken
Super Nintendo World vid
Universal Studios Hollywood i
samband med att Mario-
filmen lanseras.

Axel Stenman
axel@stockpicker.se
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Top Picks

STOCKPICKER
Aktie Industri Bors IntrGde Koépkurs Aktuell kurs Riktkurs Potential +/- Analys
Machinery, Equi t &
Nekkar Asa (XOSL:NKR) achinery, Equipmen Oslo Bors Asa 2021-12-10 8,9 NOK 80NOK 12,0 NOK 51% -11% SPFA1
Components
ENDOR AG (E2NG.MU) Misc. Capital Goods Munich Stock Exchange 2021-12-10 20,9 EUR 151 EUR 250EUR 66% -28% SPFA1
TietoEVRY C ti ) o
()'(T_'EL:\%ETOO)TO“' fon Software & IT Services NASDAQ Helsinki  2022-01-07 26,1 EUR 26,3 EUR 32,0 EUR 22% 1% SPFA2
Matas A/S (XCSE:MATAS)* Specialty Retailers Nasdaq Copenhagen  2022-01-07 122,5 DKK 77,5 DKK 130,0 DKK 68 % -37% SPFA 2
Photocure ASA (XOSL:PHO) Pharmaceuticals Oslo Bors Asa 2022-01-07 95,9 NOK 97,5 NOK 140,0 NOK 44 % 2% SPFA2
Scandinavian Medical Solutions ~ Healthcare Equipment &
) N h 2022-01-21 57DKK  4,3DKK 7,5DKK  73% -24% SPFA
A/S (XCSE:SMSMED) Supplies asdaq Copenhagen 022-0 5 3 5 3% 6 S 3
Kamux Oyj (XHEL:KAMUX)* Specialty Retailers NASDAQ Helsinki 2022-01-21 10,7 EUR 7,9 EUR 12,0 EUR 52% -26% SPFA 3
Rovio Entertainment Oy; Software & IT Services NASDAQ Helsinki ~ 2022-02-18 7,5EUR 6,9 EUR 10,0 EUR 45% -8% SPFAG
(XHEL:ROVIO)* ’ ’ ’ ° °
CORSAIR GAMING, INC. Computers, Phones &
. Nasd k Market  2022-03-04 21,7USD 16,3USD 250USD 53% -25% SPFA6
(XNAS:CRSR) Household Electronics asdagq Stock Market us us us : %S
Brdr. A & O Joh ) . .
(CrPL' o B)°* ansen Industrial Suppliers Mid Cap Copenhagen  2022-03-04 101,0 DKK 78,0 DKK 1350 DKK 73 % -23% SPFA 6
ALPHABET INC. (XNAS:GOOGL)  Software & IT Services Nasdaq Stock Market  2022-03-18 136,0 USD 117,5 USD 150,0 USD 28 % -14% SPFA 7
HusCompagniet A/S Homebuilding &
. . Nasdagq C h 2022-04-22 106,0 DKK 68,8 DKK 1250 DKK 82% -35% SPFA 9
(XCSE:HUSCO) Construction Supplies asdagq topennagen
EXPEDIA GROUP, INC. Hotels & Entertai t
otels & Entertainmen Nasdaq Stock Market  2022-04-22 181,7 USD 102,5 USD 1750 USD 71 % -44 % SPFA 9
(XNAS:EXPE) Services
DoubleDown Interactive Co., Ltd.  Hotels & Entertainment 0 stock Market  2022-05-20 10,4 USD 10,5 USD  13,0USD  24% 1% SPFA 11
(XNAS:DDI) Services
WALMART INC. (XNYS:WMT) Food & Drug Retailing ~ New York Stock Exchange 2022-06-03 125,3 USD 126,6 USD 150,0 USD 19% 1% SPFA12
Data per 2022-08-08
* Utdelning beaktad i utvecklingen
. o .
Google presenterade under per aktie pa 0,62 USD. Vi KOMMANDE

juli mdnad sin Q2-rapport

samt genomforde e
split  (20:1).
overraskningar

n stock-

Nd&gra stdrre
bjods

det

inte pd i kvartalsresultaten,

men vi kommer ge

ingdende kommentar

rapporten i ndsta nu

Resebolaget Expedi
sin  Q2-rapport

en mer
om
mmer.

a gav ut
den 4

augusti och slog konsensus-

estimaten pd de
punkter. Omsdattni

flesta
ngen i

dterkommer Gven till denna
rapport i foljande upplaga
av Foreign Affairs.

SMSMED tillknnagav i
férra veckan att man fatt en
order p& en MR-scanner ddr
ordervdrdet ligger pd 3,5-
5,0 MDKK. Bolaget hdller
kvar sin tidigare prognos
gdllande omsattning och
EBITDA for innevarande
rakenskapsperiod 21/22.

En intensiv manad &r att

kvartalet uppgick till 3181
MUSD och vinsten per aktie
(just.) landade p& 1,96 USD.

Corsair presenterade sina
Q2-resultat forra veckan
och problemen ser tyvdrr ut
att fortsatta. Omsdattningen
uppgick till 284 MUSD och
bolaget gjorde en forlust

d& Q2-resultaten

fortsatter att ramla in under
augusti. Bara under denna

rapporterar  bl.a.

Kamux och Rovio, som bd&da
Aterfinns i
referensportfol].

Foreign Affairs

El

2022-08-09

2022-08-10

2022-08-11

2022-08-12

2022-08-16

2022-08-17

2022-08-17

2022-08-18

2022-08-30

HANDELSER (est.)

DoubleDown Interactive Q2

Photocure Q2

Rovio Q2

Kamux Q2

Walmart Q2

Matas Q1

Brdr. A & O Johansen Q2

HusCompagniet Q2

Nekkar Q2
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Referensportfolj

STOCKPICKER
Startvarde Aktuellt varde Avkastning
- o
100 000 93 951 6,0%
SEK SEK Sedan start 02/2022
Utveckling i SEK 2022-08-08 (kdlla: Stockpicker)
Nintendo Co., Ltd. (TYO:7974)
Kamux Oyj (XHEL:KAMUX)
4% Rovio Entertainment Oyj (XHEL:ROVIO)
4 % .
Nekkar Asa (XOSL:NKR)
4% . .
TietoEVRY Corporation (XHEL:TIETO)
3%
By Brdr. A & O Johansen (CPH: AOJ-B)
4% HusCompagniet A/S (XCSE:HUSCO)
ENDOR AG (E2NG.MU)
m Kassa
Férdelning i SEK 2022-08-08 (kalla: Stockpicker)

Referensportféljen ar i Tillvéixt har tyvarr presterat ndgot riktigt intressant
svenska kronor ner ca 6 betydligt bdttre dn vdarde- ddrute, trots att mdnga bolag
procent sedan start i februari. aktier under den senaste (sett till borsvarde) blivit
Utvecklingen i innehaven ser tiden, vilket inte har varit billigare sedan Aarsskiftet. Det

ndgot bdttre ut i lokala
valutor, men vi kan
fortfarande vara langt ifrdn
nojda.

Kvartalsresultaten for flera
av bolagen som ingér i
referensportféljen kommer

under augusti mdnad, men
hittills dr det bara Nintendo

och Tietoevry som
presenterat sin  kvartals-
rapport.

sarskilt gynnsamt for portfolj-
uppsdattningen som den ser ut
idag.

Kassan dr dock fortfarande en
betydande del av portféljen
(64%) och vi siktar pd att
sakta men sdkert fylla pd
med nya innehav samt att
oka i befintliga.

Svart finner Atminstone
undertecknad det att hitta

som gor det knepigt dr att
prognostisera vinsttillvaxten
under en sdmre konjunktur
och i ett foradndrat (mer
normalt?) rdnteldge.

Allt beror  forstds pd
investeringshorisonten, men
som bekant stravar vi efter
att hitta bolag som ska
prestera p& medel- till
l&ngsikt (6ver 6 mdnader) i
detta nyhetsbrev.
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Disclaimer

STOCKPICKER

Vidaredistribution férbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Foreign Affairs &r
forbjuden enligt lagen om upphovsrdtt. | fall dé
vidaredistribution dndd genomfdrs och kommer till var
kdnnedom kommer en polisanmdlan att goras. Tillhor ni en
aktiesparargrupp, en férening eller ett foretag dar flera
personer vill f& tillgéng 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
Véra 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 allman information och materialet kan inte en samt
utgora underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de
kallor och bearbetningsmetoder som anvdants ar
tillférlitliga. Vi pdtar oss dock inget ansvar fér eventuella
brister i kdllmaterialet eller i tillforlitligheten i det
publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar
ddrav. Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster
uppkomna genom investeringsbeslut baserade pd
information i Stockpicker Foreign Affairs eller andra
dtgarder 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

Klicka har
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