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Bista prenumerant,

Kriget mellan Ryssland och
Ukraina har nu pagatt i néastan
en ménad och &n ser det inte ut
att bli nédgon l6sning pa
konflikten.

De europeiska marknaderna steg
kraftigt under onsdagens handel,
efter att Financial Times
meddelade om betydande
framsteg i fredsférhandlingarna
mellan de tva landerna. Tyvarr,
var Ukraina snabbt direfter ute
och papekade att fredsutkastet
pa 15 punkter endast innehaller
Rysslands krav, medan den
Ukrainska sidan har sina egna
krav.

Den 16 mars hdjde Federal
Reserve styrrantan for forsta
gangen sedan 2018. FED
beslutade om en hojning pa 0,25
rantepunkter, vilket var i linje
med analytikernas forviantningar.

For att dampa inflationen
planerar man nu att genomféra
ytterligare sex rantehojningar
(pd mellan 0,25 och 0,50
rantepunkter) under 2022. En sa
aggressiv  rantehojningspolitik
har man inte sett i USA pi 15 ar
och styrrantan forviantas nu ligga
niarmare tvd procent per den
sista december i &r.

Nir man beaktar att inflationen i
USA var ndrmare é&tta procent
forra veckan och att
arbetsmarknaden fortsattnings-
vis ar stark, fanns det forstés gott
om skl att hoja styrrantan. Den
initiala hoGjningen pa 0,25
rantepunkter var i det héar
avseendet i det lagre laget. Kriget
i Europa har adven lett till rejalt
hogre energipriser, vilket talar
for att inflationen mycket vil kan
fortsitta att stiga.

Hur ser da situationen ut i
Europa? Jo, aningen annorlunda
dven om inflationen dven har ar
patagande hog. Enligt Trading
Economics prognoser forvintas
styrrantan trenda kring 0,5
procent ar 2023 och en procent
ar 2024.

Det finns tyvarr gott om
oroviackande signaler, for den
som  intresserar  sig  for
makroekonomiska trender. En
sddan signal ar att den 5-ariga
obligationsrantan i USA nu
borjar nidrma sig 10-dringen.
Manga menar niamligen att en
invertering hir ar en indikation
pa att en recession kan bryta ut
inom en oOverskadlig framtid pa
1-2 &r.

Allt detta ar forstas spekulation
och vi kan bara konstatera att

orosmomenten dr manga och att
volatiliteten pd marknaden for
néarvarande hog.

Négot overraskande, har borsen
utvecklats vildigt starkt sedan
den senaste utgdvan av Foreign
Affairs. MSCI World Index &r
upp nidrmare sju procent de
senaste tvé veckorna, vilket ar en
aterhamtning som heter duga.

I detta nummer av Foreign
Affairs ligger fokus pa aktier
noterade pad andra sidan av
atlanten. Forst ut ar
kreditkortsjatten Mastercard,
som nyligen tog till ratt harda
atgiarder mot Ryssland. Bolaget
avbryter bl.a. all verksamhet i
landet och kreditkort utfardade i

Ryssland, kommer inte att
fungera utomlands eller vid
internationella online-
betalningar.

Utover Mastercard analyserar vi
Alphabet, som ar holdingbolaget
bakom IT-jitten Google, och
telehealth-bolaget Babylon
Health. Slutligen ser vi dven pa
ett case som ser intressant ut ur
ett teknisk perspektiv. Vi hoppas
att ni uppskattar ldsningen!

Pa aterhorande,
Axel Stenman med team

Disclaimer

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

Vi pdtar oss inget ansvar for eventuella brister i kdllmaterialet eller i tillforlitligheten
i det publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar ddrav (sGsom prognoser
etcetera). Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster uppkomna genom
investeringsbeslut baserade pd information i Stockpicker Foreign Affairs eller andra

dtgdrder grundade ddrpd.

Stockpicker star 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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INDEX 6M %
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index -4,1
OBX OBX Total Return Index 12,5
OMXHz25 OMX Helsinki 25 _
OMZXC20 OMX Copenhagen 20 -0,4
OMXN40 OMX Nordic 40 -4,0
DAX Frankfurt DAX Index -4,8
SXXP STOXX Europe 600 (Price EUR) 0,1
Na25 NIKKEI 225 INDEX _
DJI Dow Jones Industrial Average 2,3
NDX NASDAQ-100 -3,9
SP500 S&P 500 2,4
HSI Hang Seng Index
RTSI Moscow RTS Index
VALUTA 6M %
USDSEK US Dollar / Swedish Krona 8,9
EURSEK Euro / Swedish Krona 2,5
JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -0,1
NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona 8,7
DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona 2,4
CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona 10,6
CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona 10,6
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FUNDAMENTAL ANALYS

MASTERCARD | ETT STABILT VAL
NEUTRAL | MA | USA | 350,09 USD

STOCKPICKER

Styrkor +
= Marknadsledande
= Stabiliteten

= Lonsamheten

Risker X}
= Svagare konjunktur

= Vardering

Mojligheter \@

Aterkép & forvirvy

Forsnabbad 6vergéng fran
kontanter

Amerikanska kreditkortsjitten
Mastercard hade nog ménga
investerare onskat de dgt sedan
noteringen pad New York Stock
Exchange ar 2006.

Det ar ytterst f& bolag som
lyckas bibehalla en tvésiffrig
omsittningstillviaxt, utan att
tumma pé lIonsamheten, 6ver en
lang tid. Mastercard ar dock ett
av de bolag som har lyckats med
den hir bedriften.

Det amerikanska tech-bolaget
erbjuder  betalningslosningar
och stravar efter att gora
transaktioner mojliga, enkla och
siakra for konsumenter, foretag
och offentliga instanser.

Mastercard har, tillsammans
med Visa, en dominant stillning
pé sa gott som alla marknader
och deras debet- och kreditkort
anvands i 6ver 200 linder for
narvarande.

Manga har formodligen
underskattat denna dominanta
stillning och antagit att varken
den hoga tillvaxttakten eller
vinstmarginalerna p& néarmare
50 procent kan vara langsiktigt
héllbara.

Den unika affirsmodellen har
varit extremt vinstdrivande
redan under en léng tid, vilket
har 1att till att bolaget byggt upp
en otroligt stark balansrikning.

Man maste dock ha i beaktande
att antalet transaktioner (bade

pa konsument- och
foretagssidan) kan  sjunka
drastiskt under samre
konjunkturcykler.

Eftersom Mastercards

affirsmodell i méngt och mycket
bygger pé att antalet
transaktioner o©kar, kan man
darfor anta att en lagkonjunktur
skulle f& negativa paféljder for
bolaget.

Négot som styrker antagandet
ovan ar att bolaget i samband
med finanskrisen, &r 2008,
gjorde en forlust pa drygt 250
MUSD. Det ar Mastercards enda
forlustar sedan noteringen &r
2006.

Den starka balansriakningen
innebdr  dock att  man
formodligen skulle klara en
sddan situation vil och kanske
rent av skulle kunna dra fordel
av en samre konjunkturcykel.
COVID-19 epidemin orsakade
inga storre bekymmer for
Mastercard, men man passade
redan d& pé att genomfora sival
dterkbp av egna aktier som
forvarv.

Bolaget presenterade sitt fjarde
kvartal for ar 2021 i slutet av
januari och aktiedgarna behévde
inte vara besvikna. (forts.)

(Kdlla: Mastercard Media Library - Payments)
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FORTS. MASTERCARD

Intdkterna i Q4/2021 uppgick till
5,2 miljarder USD, vilket var 28
procent hogre dn motsvarande
kvartal aret innan. Vinsten per
aktie O6kade till 2,4 USD (2020:
1,8 USD) och rorelsemarginalen
var over 54 procent. Till f6ljd av
COVID-19 epidemin var
jamforelsetalen fran 2020 latta,
men adven i forhallande till &ar
2019 var kvartalet starkt.

Trots COVID-19 restriktioner
under stora delar av fjolaret,
uppvisade Mastercard en stark
tillvaxt i bade USA och oOvriga
varlden.

Under 2021 aterkopte
Mastercard 16,5 miljoner aktier,
till ett varde pa ca 5,9 miljarder
USD. Enligt dterk6psprogrammet
har man fortfarande 11,4
miljarder USD tillgdngligt for
aterkop.
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Innevarande ar forvantas
omsattningen vixa med nidrmare
20 procent till ca 22 500 MUSD.
En vinstmarginal pd 45 procent
skulle da innebdra en vinst per
aktie pa kring 10,5 USD. Vid
dagens aktiekurs handlas
Mastercard da till en P/E-
multipel pa ca 33. Ifall man utgar
ifran konsensusestimaten sjunker
denna multipel till omkring 20 ar
2024.

Med en omsittning pa 18 884
MUSD forra aret och ett
borsvarde pa Gver 300 miljarder
USD, ar det rimligt som
investerare att fraga sig ifall det
fortfarande finns utrymme att
viaxa. I Skandinavien kidnns det
som att alla transaktioner redan
ar elektroniska, men man maéste
komma ihag att situationen ser
vildigt annorlunda ut i andra
lander.

Rorelsemarginal
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STOCKPICKER
Det ar svart att inte gilla
Mastercard, eftersom bolaget

tickar sd gott som alla boxar.
Imponerande lonsamhet, hog
historisk tillvaxt, stark
balansrikning och en ledande
aktor pa nidstan alla aktiva
marknader.

For narvarande anser vi dock att
bolaget ar relativt ratt varderat
och det dar dven den framsta
orsaken till att vi forhaller oss
neutrala till aktien i dagslaget.

Ifall man &ar intresserad av att
investera och sdtta undan
aktierna i ett decennium eller tva,
s& dr Mastercard formodligen en
ypperlig kandidat.

Axel Stenman
axel@stockpicker.se
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Omsdttning & rorelsemarginal Mastercard MUSD (kdlla: Stockpicker)
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FUNDAMENTAL ANALYS

STOCKPICKER

BABYLON HEALTH | REVOLUTIONERAR VARDEN
CHANS | BBLN | USA | 4,77 USD

Styrkor +
= Pionjir inom digitala
sjukvardstjanster

= Hog teknologi-fokus

Hostens techfrossa pa borsen har
drabbat manga tillvixtbolag och
inte minst de tidigare sd heta
SPAC-bolagen (Special Purpose
Acquisition Company) har blivit
iskalla. Ett av de &r Babylon
Health, som bl.a. har de svenska
investeringsbolagen Kinnevik och
VNV Global pé sin &garlista.
Sedan forsta handelsdagen i
oktober har aktien backat med
drygt 50 procent och borsvirdet
uppgar i skrivande stund till lite
drygt tva miljarder USD.

Babylon grundades &r 2013 och ar
en pionjar inom digital halsovard.
Bolagets tjanster kombinerar
mobil teknologi med artificiell
intelligens (AI) och medicinsk
expertis, med ambitionen att
erbjuda  lattillgdnglig,  hog-
kvalitativ vard till alla. Med bas i
London, tdcker man idag ett
omrade pd mer dn 24 miljoner

Risker ><

= Verksamheten fortfarande
forlustgenererande

manniskor 1 USA, Kanada,
Europa, Afrika och 13 lander i
Asien.

Patienterna nas via en app for Al-
driven diagnos och videométen
med ldkare. Bolaget erbjuder
aven flera digitala verktyg for
egenvard och bakgrunds-
information som riktar sig mot
bade patienter och ldkare. Just
den snabba tillgdngligheten till
ldkare har varit en game changer
sedan den initiala lanseringen i
Storbritannien, dir den statliga
sjukvarden vanligtvis har mycket
langa véntetider.

Tack vare digitaliseringstrenden i
samhillet har tillvixten varit
imponerande redan fére COVID-
19 pandemin. Nedstdngningar
och restriktioner har dock okat
populariteten  for de s.k.
“Telehealth”-tjansterna markant

Babylon Health (Kdilla: Babylon Health)

Maojligheter [4]]

Sjukvarden i stort behov av
effektivisering

Telehealth-marknaden vaxer
snabbt

och numera &ar det fler dn 60
procent av engelsmidnnen som
uppger vianda sig till digitala
vardtjanster (jamfort med under
an 40 procent fore pandemin). De
flesta verkar dessutom vara ndjda
med Babylon och enligt bolagets
egen utsaga aterkommer 95
procent av alla anvindare.

Under forsta pandemidret 2020
okade omsattningen 400 procent
till 79 MUSD och nyligen
meddelade man att motsvarande
siffra for 2021 landade pd 323
MUSD, d.v.s. ytterligare 307
procent hogre. Darmed ar
Babylon fortfarande en av de
snabbast vixande aktérerna pa
marknaden och for 2022 siktar
man pd att nd en omsittning
inom intervallet 900 — 1 000
MUSD. (forts.)
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FORTS. BBLN

Numera ar det US-marknaden
som star for lejonparten av
tillvaxten, efter att ha etablerat
en bas genom forviarv av flera
sjukvardsmottagningar. Vid
borjan av 2022 hade man 275
000 s.k. ”Value-Based Care”-
medlemmar i USA och globalt
over 440 000 vardmedlemmar.
Enligt grundaren och vd:n Ali
Parsa har man stora fordelar
jamfért med konkurrenterna i
USA, som for det mesta har
traditionella mottagningar som
utgdngspunkt och darfér hogre
kostnader samt simre tekniska
system.

Parsa vill ta vara pa denna
mojlighet och skalar darfor upp
verksamheten i raskt takt. Det
omfattar add-on forviarv, men
framforallt investeringar i
teknologi och marknadsforing
som ska driva den organiska
tillvaxten. P4 tech-sidan har man
ett langsiktigt samarbete med
Microsoft, didr man anviander
varandras AI- och moln-teknologi
for att fa ner kostnaderna.

Kostnadsbiten ar kanske en av de
storsta utmaningarna ledningen

star infor, eftersom bolaget
fortfarande bléder stora summor
pengar. For heldret 2021 uppgick
det justerade rorelseresultatet
fore av- och nedskrivningar
(EBITDA) till -174 MUSD, men
trenden gar atminstone &t ratt
hédll med tanke pa att
teknologikostnaderna, som andel
av omséttningen, minskade till 36
procent (jamfort med 135 procent
dret innan) vilket talar for
skalbarheten i affirsmodellen.

Ledningen har dessutom lovat att
fokusera mer pa lonsamheten
framover, men rimligtvis lar det
droja nagra ar tills man kan visa
grona siffror ens pd EBITDA-
nivd. Med det i atanke ar det
lugnande att bolaget &ar vil
kapitaliserat efter SPAC-
transaktionen och vid slutet av
december hade man 263 MUSD i
likvida medel, vilket kan stallas i
relation till kassaflodet fran den
I6pande verksamheten pa -146
MUSD under fjoléret. I slutet av
mars forvintar bolaget sig dven
100 MUSD (genom
héllbarhetslinkad finansiering)
frain en ESG-investerare, vilket

/

(Kdlla: The National Cancer Institute)

STOCKPICKER

ytterligare utokar det finansiella
utrymmet.

Globalt virderas marknaden for
sjukvarden till cirka 10 biljoner
USD och Telehealth har goda
forutsattningar att successivt ta
en storre del av denna kaka.
Lagre kostnader och bittre
tillginglighet 4r inte bara
gynnsamt fOor patienterna, utan
dven for staten. Givet att man
fortfarande befinner sig i ett
tidigt skede, borde det finnas
goda chanser for Babylon att
fortsatt visa hoga tillvaxttal och
sd smaningom vixa in i  sin
kostnadskostym.

Borsvirdet, justerat for
nettokassa, motsvarar just nu
cirka 2 ganger drets forviantade
omsittning, vilket kan sidttas i
relation till konkurrenten
Teladocs 3,5. Teladoc har kommit
ett steg langre vad det betriffar
I6nsamheten, men véxer inte i
narheten sa snabbt som Babylon.
Vi tycker att virderingen har
kommit ner tillrackligt for att
véaga ta en forsta chanspost.

Sebastian Lang
sebastian@stockpicker.se
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TEKNISK ANALYS

LOCKHEED MARTIN
LMT | USA | 426,18 USD

Utkrott forbi motstand
folit av rorelze pa ~20%

STOCKPICKER

E iu auq

For precis 6 veckor sedan tittade
vi narmare pa det tekniska laget i
amerikanska Lockheed Martin.
Den som vill lasa analysen som
publicerades 7 februari kan klicka
har.

Vid analystillfallet konstaterade
vi att Lockheed Martin byggde en
botten i slutet av 2021 och att
handeln under inledningen av
aret dominerats av kopare.

Vi noterade ocksi att det fanns
ett viktigt motstandsomride vid
394 — 397 dollar.

Vér hypotes var att aktien skulle
kunna ta sig upp mot till att borja
med 415 — 420 dollar om det
fanns styrka att overskrida det
viktiga motstdndsomrédet.

Nu négra veckor senare har vi
facit 6ver utfallet och det blev
faktiskt langt battre &n vad vi
hade vintat oss.

sep okt nov dec

Aktien konsoliderade strax under
394 — 397 dollar i nagra veckor
men i samband med Rysslands
invasion av Ukraina strommade
kraftiga kopfloden in. Nivaer upp
mot 415 — 420 dollar naddes
omgaende och  uppgangen
fortsatte fram till 480 dollar
innan vinsthemtagningar blev
aktuella.

Resultatet efter utbrott blev alltsa
hela 20 procent.

De senaste veckorna har
vinsthemtagningar pressat aktien
och avslut sker i detta nu i hojd
med 21 perioders medelvirde. Vi
har ett tydligt rekylmotstand vid
cirka 438 — 439 dollar, ett utbrott
hir skulle kunna locka in nya
kopfloden.

Nar vl rekylen ar over, ser vi det
som fullt mojligt att Lockheed
Martin ater soker sig upp mot
den tidigare toppen vid cirka 480

2022 feb mar

dollar. En dylik rorelse skulle
samtidigt bekriafta den stigande
trend som rader i Lockheed
Martin.

Kortsiktigt ser vi narmast 411,36
dollar (pivotbotten) som viktigt
stod. Faller aktien ldgre dn s ar
det nu det tidigare motstindet
vid 394 — 397 dollar som utgor
viktigt stod. Fallerar detta lar
aktien soka sig ner mot
grundtrenden vid 375 dollar.

Vi ser den pagdende rekylen som
intressant for den som Gverviger
position i aktien och frigan dr om
det inte sd smaningom &r dags att
borja bygga position i Lockheed
Martin.

Mats Ahlskog
mats@stockpicker.se
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FUNDAMENTAL ANALYS

ALPHABET | SVART ATT INTE IMPONERAS

STOCKPICKER

KOP | GOOGL | USA | 2722,51 USD

Styrkor +
= Marknadsposition
* Finansiell styrka

= Historik & hog lénsamhet

Alphabet kriaver knappast nigon
narmare introduktion. De flesta
ir nog redan vid det har laget
medvetna om att det handlar om
holdingbolaget bakom giganten
Google.

Trots det massiva borsviardet har
FAANG-bolaget (Facebook,
Apple, Amazon, Netflix, Google)
lyckats fortsatta vdxa och
aktiekursen har mer an
fordubblats under de senaste tre
aren.

Ett kinnetecken for ett starkt
brand dr nir varumirket Dblir
synonymt med sjdlva produkten.
Att hela vastviarlden “Googlar” ar
val négot av ett skolboksexempel
pa varumairkesdegeneration och
visar  tydligt pa  bolagets
marknadsdominans.

For ménga ar Alphabet synonymt
med Google, men ar 2015 skedde
en rekonstruktion av bolaget dar
man separerade annons-
kidrnverksamheten fran oOvriga
affirsben som t.ex. Waymo
(autonoma fordon) och Verily
(livsvetenskap).

Google

Risker ><
= Regulatoriska risker

= Ligre lonsamhet framéver

Manga investerare ar av den
asikten att Alphabet skulle vara
vart mer om man annu spjalkar
upp helheten och genomfor t.ex.
en separat borslistning av Verily.

Trots att Google under arens lopp
byggt upp manga nya ben att sta
P4, ar annonsintidkterna
fortsattningsvis en stor del av den
totala omsattningen.

Under Q4/2021 uppgick
annonsintikterna till 6ver 61 000
MUSD, vilket motsvarar 6ver 80
procent av den totala
forsdljningen. Google redovisar
sina annons-intdkter utifrdn tre
omraden: Search & other,
YouTube ads och Network. Det
forstnimnda omradet ar Klart
storst och hade i Q4/2021 en
omsattning som oOversteg 43 000
MUSD.

Utover tjansterna som beskrevs
ovan, har man #ven betydande
intdkter frin molntjansterna i
Google Cloud (Q4/2021 5541
MUSD).

Det fjarde kvartalet, som man
presenterade i borjan av februari,

Méjligheter [

Cloud Computing

Expansion till nya industrier

overtriffade i stort marknadens
forvantningar och man lyckades
sla analytikernas estimat p& de
flesta punkter.

Om vi ser till hela fjolaret, sa var
dven det starkt for Alphabet.
Omsittningen 6kade med 6ver 40
procent och uppgick till 257 637
MUSD. Rorelsemarginalen steg
kraftigt till 31 procent (2020: 23
procent) och vinsten per aktie
landade pad 112,2 USD (2020:
58,6 USD).

Google betalar dock for en del av
trafiken och TAC (Traffic
Acquisition Costs) uppgick till 13
427 MUSD i Q4/2021 (Q4/2020:
10 466 MUSD).

Under den senaste tiden har

bolaget tagit till flera
aktiedgarvianliga  atgarder. I
sommar planeras bl.a. en

aktiesplit (férhallande 20:1) och
bolaget har dven gjort betydande
aterkop av egna aktier de senaste
kvartalen. (forts.)

L 3 YouTube

(Kdlla: Google)
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FORTS. GOOGL

Google anvander sig av artificiell
intelligens for allt frdn digital
annonsering till Google Maps.
Man holl bland annat ifjol en
utvecklingskonferens diar man
diskuterade hur Al-verktygen
anvands for olika andamal (t.ex.
Google Workspace, Google Maps
och Virtual Reality). Om man
soker  exponering mot Al-
segmentet, ar Alphabet
formodligen ett ypperligt val.

Utgifterna under 2022 forvéntas
vara nagot hogre dn under 2021,
till foljd av investeringar i

servrar, datacenter och
kontorsutrymme. Dessutom
forvantas Googles provisions-

andel frdn kop i Play Store att
falla vasentligt.

Ovannamnda orsaker, samt de
hérda jamforelsetalen frén 2021,
innebar att ménga forviantar sig
en lagre tillvixt 1 bade
omsittning- och vinst under
2022,
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Google Cloud var ett av de
affirsben som vixte snabbast
under forra aret, men man moter
hard konkurrens (t.ex. Amazon
och Microsoft) inom detta
segment och affirsomradet &r
fortfarande inte vinstdrivande.

Nar det kommer till sokrelaterad
annonsering, har dven en del
undersokningar publicerats som
visar pa att Amazon har borjat ta
marknadsandelar av Google inom
detta segment.

Ett rimligt antagande &ar att
omsittningen oOkar med 15-20
procent innevarande ar, till kring
300 000 MUSD. Eftersom vi
rdknar med  nédgot lagre
marginaler dn under 2021, landar
vinsten per aktie endast nagra
dollar hogre, kring 115 USD.

Det resulterar i en P/E-multipel
pa drygt 23. For ett kvalitetsbolag
med en si fin historik, tycker vi
varderingen kdanns mer adn rimlig.
Att  tillvixten  skulle avta
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Omsdttning, kassa & rorelsemarginal (kdlla: Stockpicker)
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omedelbart kdnns langsokt och vi
forviantar oss att bolaget ska
kunna ha en tvasiffrig tillvaxt
atminstone nagot ar till.

Konkurrenssituationen ar ett
bekymmer nir ett bolag véxer sig
sd stort som Google. De
regulatoriska riskerna kan darfor
vara varda att héalla ett 6ga pa,
eftersom  myndigheter (som
overvakar konkurrensregler) kan
rita om spelplanen relativt fort.

Som ett kvalitetsbolag sig bor,
har Alphabet en stark
balansrikning och kassan var
hisnande 140 ooo MUSD vid
utgingen av Q4/2021.

Vi anser att Google fortjanar en
koprekommendation pa dessa
nivder och  sdtter initialt
riktkursen till 3000 USD. Det
finns mycket information om
bolaget att tillgd, s& vi kommer
eventuellt att &terkomma med en
andra analys inom en snar
framtid.

Axel Stenman
axel@stockpicker.se
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TOP PICKS

AKTIE INDUSTRI BORS INTRADE KOPKURS AKT. KURS RIKTKURS POTENTIAL + /- ANALYS
Nintendo Co., Ltd. (TYO:7974)  Software & IT Services Tokyo Stock Exchange 2021-12-10 53 380 JPY 60940 JPY 65 000 JPY 7% 14 % SPFA1
Nekkar Asa (XOSL:NKR) gloarfl};)‘;‘sgl’tfq“‘pmem & Oslo Bors Asa 2021-12-10 8,01NOK  8,80NOK 12,00 NOK 36 % -1% SPFA1
ENDOR AG (E2NG.MU) Misc. Capital Goods Munich Stock Exchange 2021-12-10 20,90 EUR 17,65 EUR 28,00 EUR 59 % -16 % SPFA 1
&%ﬁ‘fﬁ;ﬁg‘f"mhon Software & IT Services ~ NASDAQ Helsinki 2022-01-07 26,78 EUR 24,78 EUR 32,00 EUR 29 % 7% SPFA 2
Matas A/S (XCSE:MATAS) Specialty Retailers Nasdaq Copenhagen 2022-01-07 124,50 DKK 96,10 DKK 155,00 DKK 61 % -23 % SPFA 2
Photocure ASA (XOSL:PHO) Pharmaceuticals Oslo Bors Asa 2022-01-07 95,90 NOK 104,00 NOK 140,00 NOK 35% 8% SPFA2
Scandinavian Medical Solutions Healthcare Equipment & o o Q0
A/S (XCSE:SMSMED) Supplies Nasdaq Copenhagen 2022-01-21 5,69 DKK 5,25 DKK 7,50 DKK 43 % 8% SPFA3
Kamux Oyj (XHEL:KAMUX) Specialty Retailers NASDAQ Helsinki 2022-01-21 10,74 EUR 10,73 EUR 13,00 EUR 21% 0% SPFA3
PETCO HEALTH AND
WELLNESS COMPANY, INC. Specialty Retailers Nasdaq Stock Market 2022-02-04 18,36 USD 19,59 USD 22,00 USD 12 % 7% SPFA 4
(XNAS:WOOF)
&’g‘gﬁﬁg}?&mem Oy Software & IT Services ~ NASDAQ Helsinki 2022-02-18 758 EUR  744EUR  850EUR  14%  -2% SPFA5
CORSAIR GAMING, INC. Computers, Phones & o 0o
(XNAS:CRSR) Household Electronics Nasdaq Stock Market 2022-03-04 21,73 USD 21,10 USD 30,00 USD 42 % 3% SPFA6
llingr_S & O Johansen (CPH: Industrial Suppliers Mid Cap Copenhagen 2022-03-04 1055DKK 1175 DKK 1350 DKK 15 % 11% SPFA6
éﬁ‘;ﬁé& glggg\g Software & IT Services Nasdaq Stock Market 2022-03-18 2722 USD 2723 USD 3000 USD 10 % 0% SPFA7
Den intensivaste rapportperioden tillbaka alla sina spel fran app SMSMED dirfor valt att starta

borjar vara slut och vi gr nu in i
en lugnare period pa den fronten.

UTDELNINGSPERIOD

Vérens utdelningsperiod narmar
sig dock med stormsteg och for
flera av bolagen bland vara top
picks nidrmar sig X-dag, d.v.s.
dagen da aktien handlas utan att
koparen har ratt till utdelning.
Inom den nirmsta tiden handlas
t.ex. foljande bolag utan ratt till
utdelning;:

»  AOJ |22 mars | 15 DKK

" TIETO
EUR

| 25 mars | 0,70

" ROVIO | 8 april |o,12 EUR

. KAMUX | 22 april | 0,08
EUR

ROVIO

Rovio fordémde kriget och drog

stores (Google Play och Apple
App Store) i Ryssland och
Vitryssland. Bolaget inaktiverade
aven mojligheten till att gora in-
app kop och inga kommande
uppdateringar kommer att vara
tillgdngliga i Ryssland eller
Vitryssland.

SMSMED

Scandinavian Medical Solutions
starkte sitt operativa team och
anstidllde Torben Friind som
Head of Mobile Solutions.
Bolaget ska bredda tjanste-
utbudet och i fortsittningen dven
erbjuda uthyrning av mobil
medicinsk utrustning.

Enligt vd:n Krohn upplever
manga kliniker nu en extra-
ordindr hog efterfrigan pa
scanningstjanster. De ar siledes i
behov av att hyra medicinsk
utrustning under en tidsbestimd
period, snarare dn att kopa. For
att tillgodose detta behov har

upp det nya affarsomradet.

Bolaget presenterade kort efter
detta att man ingatt sitt forsta
avtal inom Mobile Solutions.
Orderbeloppet uppgick till DKK 2
000 000 och avtalet 16per Gver
nagra ar.

ALPHABET

Yiterligare ett kvalitetsbolag,
Alphabet, soker sig in pa listan
over vara top picks. For en aktie
far man idag hosta upp drygt
2700 USD, men en aktiesplit
viantar i sommar den 18 juli
(férhallande 20:1).

SAMMANSATTNING

Top Picks listan vixer och bestar
for nirvarande av en salig
blandning  europeiska-  och
amerikanska bolag av olika

storlek. Totalt handlar det om 13
bolag vi lyft in i top picks sedan
den forsta utgdvan av Foreign
Affairs i mitten av december ifjol.
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REFERENSPORTFOLJ

AKTIE INDUSTRI INTRADE ANTAL KOPKURS VARDE RIKTKURS AKT. KURS AKT. VARDE VIKT TILLVAXT
Lokal valuta SEK Lokal valuta SEK Lokal valuta % SEK %
Nintendo Co., Ltd. i
(TYO ) Software & IT Services 2022-02-18 2 58700JPY 117 400JPY 9533 SEK 65 000JPY 60 940 JPY 121 880JPY 9641SEK 9,7% 4480JPY 4% 108SEK 1%
17974
Kamux Oyj
Specialty Retailers 2022-02-18 50 10,54 EUR 527,00 EUR 5592 SEK 13,00 EUR 10,73 EUR 536,50 EUR 5593SEK 56% 10EUR 2% 1SEK 0%
(XHEL:KAMUX)
Rovio Entertainment
Oy} (XHEL:ROVIO) Software & IT Services 2022-02-18 50 7,58 EUR 379,00 EUR 4 022 SEK 8,50 EUR 7,44 EUR 371,75 EUR 3876SEK 3,9% -7EUR -2% -146 SEK -4 %
Nekkar Asa Machinery, Equipment
2022-02-18 450 9,30NOK 4185NOK 4368 SEK 12,00 NOK 8,80 NOK 3960 NOK 4270SEK 4,3% -225 NOK -5% -98 SEK -2%
(XOSL:NKR) & Components
TietoEVRY
Corporation Software & IT Services 2022-02-18 15 25,52 EUR 382,80 EUR 4 062SEK 32,00 EUR 24,78 EUR 371,70 EUR 3875SEK 3,9% -11EUR -3% -187SEK -5%
(XHEL:TIETO)
Brdr. A & O Johansen i X
(CPH: AQJP) Industrial Suppliers 2022-03-18 3 1150 DKK 3450DKK 4818 SEK 1350DKK 1175DKK 3525DKK 4937DKK 4,9% 75DKK 2% 119SEK 2%
INNEHAV 32 395 SEK 32192 SEK 32 % -203SEK  -1%
KASSA 67 605 SEK 67 605 SEK 68 %
TOTALT 100 000 SEK 99 797 SEK -203 SEK -0 %

Utd.

De senaste tva veckorna har vi
inte fatt ta del av nagra storre
nyheter av bolagen i referens-
portféljen.

Aven om framtiden kiinns vildigt
oviss, har vi valt att plocka in ett
nytt bolag i referensportfoljen dar
vi tycker oss se god avkastnings-
potential.

Bolaget ar Brdr. A & O Johansen,
som vi analyserade i foregdende
utgdva av Foreign Affairs. Da
konstaterade vi att bolaget gjort
mycket ratt de senaste aren, att
varderingen kanns aptitlig och att
man har tagit till en del

aktiedgarvianliga é&tgarder. Till
foljld av ovanstdende orsaker
valjer vi att plocka in det danska
bolaget i referensportfdljen, vil
medvetna om att jamforelsetalen
fran 2021 ar otroligt tuffa.

Initialt tar vi en position pa tre
aktier, vilket resulterar i en vikt
pa nirmare fem procent av
portfoljen. Tyvarr, blir
inkGpspriset nistan tio procent
hogre 4n vid den initiala analysen
vi skrev forra veckan.

Som tidigare namnt, har vi pa
grund av den hdga inflationen,
krigsoron och att FED tycks ha

beslutat sig for att marknaden
snart ska borja klara sig pa egen
hand, wvalt en linje dar
uppbyggnadsfasen far ta lite tid.
Orosmomenten ar otaliga och
situationen pa manga sitt ny.

Efter kopet av Brdr. A & O
Johansen bestir nu referens-
portfoljen till ca 68 procent av
kassa.

Sedan starten (for drygt en
ménad sedan) har referens-
portféljen haft en utveckling
kring nollstrecket.
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Snabba aktievinster

STOCKPICKER SWING
TRADER
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INFORMATION

Vidaredistribution féorbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Foreign Affairs ar
forbjuden enligt lagen om upphovsritt. I fall da
vidaredistribution 4nda genomfors och kommer till var
kdnnedom kommer en polisanmalan att goras. Tillhor ni
en aktiesparargrupp, en forening eller ett foretag dar flera
personer vill f4 tillging till Stockpicker Foreign Affairs via
e-post?

Dé finns alltid mojlighet att f& mangdrabatt. Kontakta
kundtjanst sa 16ser vi detta. For redan paborjade
prenumerationer forbehaller sig Stockpicker AB ritten att
inte &terbetala inbetalda prenumerationsavgifter.

Personuppgiftspolicy
Var personuppgiftspolicy hittar du hir.

Leverans- och kopvillkor
Véra leverans- och kopvillkor hittar du hér.

Synpunkter?

Saknar du nagot i Stockpicker Foreign Affairs? Har du
forslag pa forbattringar? Vi stravar alltid efter att gora en
s bra och spannande tidning som mojligt och tar garna
emot nya idéer.

STOCKPICKER

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Foreign Affairs ar att
ge allmén information och materialet kan inte en samt
utgora underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de
kéllor och bearbetningsmetoder som anvénts ar
tillforlitliga. Vi patar oss dock inget ansvar for eventuella
brister i kdllmaterialet eller i tillforlitligheten i det
publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar
darav. Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster
uppkomna genom investeringsbeslut baserade pa
information i Stockpicker Foreign Affairs eller andra
dtgirder grundade darpa.

Ansvarig utgivare: Fredrik Larsson

Kontakta oss:

= Adress: Strandvigen 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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