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Hej kdra lasare, hoppas du haft det bra
ocksa in i augusti, dir féljande hinde!

e  Aktier fortsatte forst upp under okad

volatilitet, for att sedan falla tillbaka till
minus

e Dollarn fortsatte upp

e Langrintor vande upp

e Inflationen borjade bedarra

e Ravaror steg ater

e Centralbanker hojde, ytterligare

e Kvarvarande rapporter overraskade

Det senkomna sommarrallyt tog de flesta med
overraskning och debatten har gatt het om botten

sattes i juni, eller om det endast var ett bear-
market rally.

Vi maste alltid vara lyhdrda och beredda pa att
dndra var uppfattning. Var syn att det var ett bear-
market rally i en svag/fallande marknadsmiljo testas
varje dag som bdrserna stiger sa darfor gor vi
foljande ovning;

Har inflationen borjar rora sig nedat i en takt som
ar forenligt med att centralbankerna antingen
slutar hoja eller till och med sanker rantorna?
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Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Svar: Nej!

Under Jackson Hole meddelade exempelvis Fed-
chefen Powell att det dels var alldeles for tidigt att
avgora om inflationen verkligen borjade rora sig
nedat, eller istillet hade bitit sig fast sig pa en
hogre niva. Dels ndmnde han att historiska
betraktelser visade att centralbanken inte far vara
for tidig pa bollen med att litta pa sin politik.

Det forefoll dessutom som om de kiande sig
besvarade av den aktuella marknadsprissattningen
att det forvintades riantesinkningar redan nista ar,
nagot de sjilv genom den sk dot-plotten som visar
de enskilda centralbanksdirektorernas prognoser
inte indikerat, utan att styrrantan kommer ligga
strax under 4 procent i slutet av 2023 (nu 2.25-
2.50 procent). Powell namnde att rantorna
dessutom kommer vara hoga aven en tid efter att
inflationen roért sig ned mot malet.

TYSKA ENERGIPRISER

Kalla: Bloomberg

En observation pa en av inflationskomponenterna
for tyska hushall ar energipriser som just nu ser ut
att ha testat vingarna i stratosfaren, men fallit
tillbaka senaste dagarna.

Indikeras det en potentiell recession, i exempelvis
USA?
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Kailla: Alpcot, Bloomberg

Svar: Ja!

Den historiskt palitliga signalen fran
ranteskillnaderna mellan exempelvis 10 och 2-ars
statsobligationsrantorna indikerar nu att en
recession ar i stundande. Annu ar
arbetsmarknaden stark i USA, vilket gor att den
officiella forklaringen kan lata vanta pa sig.

Detta dokument innehiller information och 6verviganden som analytiker, strateger och portféljférvaltare pa Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd anvinder som grund for
hantering av portfoljer och mandat. Detta dokument har upprittats endast i informationssyfte och utgdr ingen investeringsradgivning. Mer viktig information finns i slutet av det har
dokumentet. Denna information utgér marknadsféringsmaterial utfardat av Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd i Sverige.




Ar, den for tillvixten viktiga, husmarknaden robust
och uppvisar hdg motstandskraft?

Svar: Nej!

| manga utvecklade ekonomier utgor
husmarknaden upp emot 20 procent av BNP.
Priser saval som belaning ar generellt pa hogre
nivaer dn historiskt och potentiella svagheter
kommer leta sig in i tillvaxten. En avstamning om
liget pa den amerikanska husmarknaden ser minst
sagt lite nedslaende ut eftersom denna marknad
ofta forutspar vad som hinder pa
arbetsmarknaden. Annu ser den amerikanska
arbetsmarknaden stark ut, men husmarknaden
leder arbetsmarknaden med cirka 12 manader.
Detta skulle innebara en arbetsldshet i USA pa
omkring 6 procent mot slutet av 2023.

NAHB HOUSING INDEX VS
ARBETSLOSHET

Kalla: Bloomberg, Alpcot.

(NAHB Housing Index ir en manatlig
enkatundersokning som visar utsikterna for att
kunna silja en bostad idag och om 6 manader,
samt antalet potentiella huskopare.)

Men det ar inte bara i USA som trendriktningen
ser bekymmersam ut. | nedan diagram ser vi
huspriser relativt hyra kombinerat med huspris
relativt inkomst for Sverige, Canada, Australien,
Norge och Nya Zealand.
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Kalla: Topdown Charts
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Kalla: Topdown Charts

Som framgar tydligt sa faller priserna (ar-dver-ar) i
dessa ekonomier samtidigt som styrrintorna ar pa
vag upp. En riskfylld relation utifran ett BNP-
perspektiv.

| Kina har fastighetsmarknaden ocksa hamnat i en
ond spiral, som trots en del senkomna lattnader,
och fortsatter att forsvagas.
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Kalla: Bloomberg.
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Ar istillet bolagsvirderingarna sa laga att det ar
oekonomiskt och intill dumdristigt att inte ta
tillfallet i akt att investera i aktier?

VARDERING OCH VINSTTILLVAXT FOR
MSCI WORLD AC
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Kalla: Alpcot, Bloomberg
Svar: Nej!

| sanning skall nimnas sa har varderingen sjunkit i
takt med att kurserna fallit, medan
vinstprognoserna inte gjort det. For narvarande
befinner sig varderingen for globala aktier kring
snittet de senaste aren. Att vinstestimaten haller
emot ar vanligt eftersom analytikerna forst vill se
konkreta tecken pa férsamringar i bolagens
resultat innan de skruvar i sina modeller. Med
hogre boendekostnader, hoga energipriser, dyra
drivmedel, matpriser etc. sa blir det mindre i
planboken.

Antingen sa minskar man konsumtionen, bibehaller
den genom att tira pa sparkapitalet eller sa lanar
man. Den sistnamnda strategin brukar sallan vara
framgangsrik i det langa loppet.

Borserna behover forvisso inte implodera, men
utvecklas sallan starkt i en hoginflationsmiljo, vilket
nedan graf illustrerar.

AKTIEVARDERINGAR OCH INFLATION
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Killa Bloomberg, Lombard Odier
Uppvisar borser teknisk styrka?

Svar: Nej!

MSCI WORLD ALL COUNTRIES

Kalla: Alpcot, Bloomberg.

De flesta borser handlas under 200-dagars glidande
medelvirde, vilket dr ett matt pa den langsiktiga
trenden. Som framgar av diagrammet ovan sa har
borsen vant ned i princip samtliga tillfallen nar RSI
(Relative Strength Index) signalerat 6verkopt,
vilket sker pa nivaer kring indexnivaer pa 60-70.

Sammanfattning: Sommarens rally ar att
beteckna som ett bear-market rally, en tillfillig
uppgang i en fallande trend. Sa linge som trenden
bestar att centralbankerna stramar at for att
betvinga inflationen, genom att medvetet forsamra
tillvaxtforutsattningarna sa far man som placerare
tassa forsiktigt pa de finansiella marknaderna.
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VAD SAGER OSS AKTIEINDEXEN OCH
HUR SER VARDERINGARNA UT?

Genom att studera prisdynamiken i marknaden kan
man fa en battre forstaelse hur placerare
resonerar. Som investerare galler det att
identifiera floden och trender eftersom detta
samtidigt avslojar var risker haller pa att byggas
upp eller avta.

GLOBALA AKTIER TAPPAR MOMENTUM

Kailla: Alpcot AB, Bloomberg

Som konstaterades tidigare gar globala aktier mot
en svagare utveckling efter att ha blivit dverkopt
under sommarrallyt. De tidigare
bottentangeringarna kring 580-nivan bor agera
meningsfullt stdd i hiandelse att vi nar dit. Ett brott
under denna niva skulle trigga en storre siljsignal.
Positiva katalysatorer for en uppgdng skulle vara ett
avslutande av det ryska aggressionskriget i Ukraina,
snabbt fallande inflation och en mjukare ton fran
centralbankerna, samt robust makrodata.

AMERIKANSKA S&P500 TAPPAR KRAFT
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Kalla: Bloomberg, Alpcot

Amerikanska S&P500-indexet nadde under
sommarrekylen upp till 200 dagars glidande
medelvarde och har sedan dess rekylerat ned.
Indexet har stéd pa 4000-nivan samt kring 3640-
nivan under det.

Positiva katalysatorer skulle kunna vara en snabbt
fallande inflation, en stark host i form av

konsumtion av tjanster, en plotslig framgang for
Biden infér mellanarsvalet och forstas att FED
tvingas reversera sin QT-strategi betydligt tidigare
an vantat.

AMERIKANSK VARDERING PA SNITTET

Kalla: Alpcot, Bloomberg.

Virderingen pa amerikanska S&P500 har stigit
under rekylen. Samtidigt visar vinstestimaten
tecken pa att justeras ned efter arets tva starka
rapportkvartal.

SVENSKA AKTIER | FALLANDE TREND

Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Sommaruppgangen ser nu ut att ga mot sitt slut.
Svenska borsen, matt som SAX-index har stod
kring 730-nivan och som utgor ett viktigt
uppsamlingsomrade, skulle borsen fortsitta att
falla.

Positiva katalysatorer kan vara ett slut pa kriget i
Ukraina, snabbt fallande inflation och rantor som
stabiliseras och en battre an vantat ekonomisk
tillvaxt.
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SVENSK VARDERING NAGOT HOG
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Kalla: Alpcot, Bloomberg.

Vinstestimaten har fallit tillbaka nagot, men ger inte
mycket vagledning i om varderingen ar hog eller
inte i ett tillvaxtperspektiv. | absoluta tal tillhor
Stockholmsborsen bland de dyraste bland
utvecklade ekonomier pa p/e-tal.

EUROPA REKYLERAR TILLBAKA

Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Europeiska aktier (Stoxx Europe 600) handlas
alltjamt under 200-dagars glidande medelvarde,
och ser ut att ha natt sin klimax efter sommarrallyt
for denna gang. Index har precis brutit ned igenom
fallande trendstddet och har rekylbotten fran juni
att navigera efter.

Positiva katalysatorer kan vara ett slut pa kriget i
Ukraina, ett snabbt ersattande av rysk energi,
snabbt fallande inflation och att vi far en riktigt
stark konsumtionshost.

EUROPA ATTRAKTIVT VARDERAT

Kalla: Alpcot, Bloomberg.

| relation till saval amerikanska som svenska aktier
ar europeiska aktier klart prisviarda. Samtidigt ser
tillvaxtdynamiken svagare ut dar inte minst
Tyskland ser ut att ga mot en bister host.

JAPANSKA AKTIER VISAR RELATIV STYRKA
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Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Japanska aktier tillhdr de fa undantag som handlas
over 200-dagars glidande medelvarde. Samtidigt
héller den japanska centralbanken sin marknad
under sina vingar som en av fa som bedriver en
expansiv penningpolitik.

Positiva katalysatorer skulle vara robusta
bolagsrapporter, avtagande geopolitisk risk och
lagre global inflation.

JAPANSKA AKTIER ALLT ATTRAKTIVARE
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Kalla: Alpcot, Bloomberg.

Vinstestimaten har borjat handlas sidledes, vilket
kan vara en varningssignal for samre tider.
Virderingen ar alltjimt stédjande utifran ett
absolut perspektiv.
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TILLVAXTMARKNADSAKTIER TOPPADE
FOR 12 MANADER SEDAN

Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Tillvaxtmarknadsaktier har handlats sidledes och
har inte hangt med nir andra borser gatt starkt
under sommaren. Ett brott av det allt starkare
stodet skulle forstas vara en negativ signal infor
hosten.

Positiva katalysatorer skulle kunna vara att vi ser de
kinesiska beslutsfattarna mer resolut stimulera
ekonomin samt forstas ett avtagande eller
upphorande av covidnedstangningarna.

ATTRAKTIV VARDERING PA
TILLVAXTMARKNADER

Kalla: Alpcot, Bloomberg.

Viarderingarna ar nu vildigt laga pa
tillvixtmarknader, bade i absoluta termer och i
relativa termer. Langsiktiga investerare gor sikert
ratt i att borja investera forsiktigt, eftersom
vandningarna, nar de val kommer, ofta kommer
snabbt.

Sammanfattning: Den tekniska bilden évergar
fran positivt till ett mer negativt scenario.
Bottennoteringarna i juni kommer agera
uppfangsomrade i det fall bérserna foljer sina
normala rorelsemonster, vilket ar att rekylera ned
i september. Direfter dvergar sisongseffekten i en
mer stodjande riktning, men givet
omstindigheterna med manga fragetecken dar
centralbankerna agerar ett klart motstand mot

marknaderna dr det inte helt givet att vi far se
motsvarande sdsongsmonster som tidigare ar. Mer
om det langre fram.

Vi bibehaller var neutrala allokering eftersom
volatiliteten skapar svarigheter tajmingmassigt nar
utsikter for savil langa obligationer som aktier
utmanas och de alternativ som star till buds ar
kassa och alternativa investeringar. Att ga for
defensivt efter en kraftig rekyl brukar
erfarenhetsmassigt vara mindre lyckat.

ALLOKERING TILLGANGSKLASSER
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Kalla: Alpcot AB. | USD.
Vi gor ingen forandring mellan regioner denna
manad. Overvikten i USA bestar liksom
undervikten i Norden.
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Kalla: Alpcot. | USD.
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Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

Inom Norden gillar vi norska aktier pa bekostnad
av svenska aktier som nu viktas ned till undervikt,
samtidigt som vi neutraliserar undervikten i finska
aktier till neutral. Som vi namnde i senaste
strategirapporten sa invintade vi ett lage att
minska beta-exponeringen i allokeringen och dar
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finner vi primért svenska aktier. Bist i uppgang,
inte sa kul i nedgang.

ALLOKERING SA IN | NORDEN
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Kalla: Alpcot AB, Bloomberg

ALLOKERING PA TILLVAXTMARKNADER

[L-1¢
- 46| 47| 27| ~2 ~ N
- Asien 97| 3] o02[ ~ Bl
- Gsteuropa ex Ryssland -42,7 99| 29 N N N
- Kina 254] 42| 30| ~ N »

Kalla: Alpcot, i USD

Vi kvarstar med overvikt i Latinamerika och Kina
och undervikter i Asien samt i Osteuropa.

KURSUTVECKLING TILLVAXTMARKNADER
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Kalla: Alpcot, Bloomberg

STILALLOKERING
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Kalla: Alpcot, Bloomberg. | USD

Vi gor ingen forandring i var relativt defensiva
stilallokering. Vi foredrar varde framfor tillvaxt i
denna konjunkturfas, och lag volatilitet foredras
framfér momentum och vi gillar stora framfor sma
bolag. Alla val 4r tagna utifran att aktiemarknaden
handlar pa avmattning/kontraktionsfaserna.
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Kalla: Alpcot, i USD

Vi viktar ned statsobligationer till undervikt, vilket
far som konsekvens att vi viktar upp
tillvaxtsmarknadsobligationer till neutral. High yield
bestar med 6vervikt. Nedviktningen i langa
obligationer gors som ett led i att parera stigande
marknadsrantor.
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ALLOKERING SVENSKA RANTOR
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Kalla: Alpcot, i SEK

ALLOKERING ALTERNATIVA TILLGANGAR
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Kalla: Bloomberg, Alpcot. | USD.

Inom alternativa tillgangar fortsitter vi att vara
overviktade ravaror och underviktade
fastighetsaktier. Ravaror brukar anses vara det
basta inflationsskyddet.

OLJEPRISET FORMERAR SIG

Kalla: Bloomberg, Alpcot. | USD.
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Kalla: Alpcot, i USD.

Hokaktigheten fran den amerikanska centralbanken
stodjer fortsatt dollarn. Budskapet att rantan
kommer forbli hog aven ett tag efter att inflationen
rort sig till sitt malomrade innebir att marknadens
prognoser kan komma att behdva skjutas framat
ett tag.

US-DOLLAR

Killa: Bloomberg, Alpcot

Alpcot Equities finns pa de flesta av landets ledande
och vassaste forsakringsplattformar och ar darmed
valbara i dessas forsakringslosningar.

Under augusti har vi salt Raymond James
Financials, Deere, Micron, Horizon och Clas
Ohlson. Vi har kopt Beijer Ref samt Thermo
Fisher.

Vi investerade i kyl/virmebolaget Beijer Ref som
ater levererat en bra rapport dir bolaget visade
god underliggande organisk tillvaxt, samtidigt som
de fortsatt att forvarva, senast i Frankrike. Bolagets
miljovanliga kéldmedel har en langsiktig efterfragan
eftersom det sanker klimatpaverkan i kylar och
frysar. Aktien varderas forvisso som det
tillvaxtbolag det ar, men samtidigt ar tillvaxten hog
i bade forsiljning och vinst.

KURSUTVECKLING FOR BEIJER REF
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Kalla: Bloomberg, Alpcot

Vi forvarvade aven aktier i medicintekniska bolaget
Thermo Fisher. Bolaget ar inne i en stark
tillvaxtfas och har Iopande slagit
marknadsforvantningarna och successivt hojt sina
mal. Bolaget har under manga ar férandrat sin
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produktportfolj och har nu drygt 80 procent av
intdkterna kommande fran forbrukningsvaror,
medan dyra och komplexa system utgor knappt 20
procent. Detta innebar att bolaget ar vasentligt
mer skyddad i den handelse att
marknadsforutsattningarna snabbt skulle forsamras.

KURSUTVECKLING FOR THERMO FISHER
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KOMMENTARER RAPPORTERANDE
BOLAG

2/8 AMD levererade ytterligare ett rekordkvartal
och slog till och med hogt uppdrivna estimat. De
fortsatte att ta marknadsandelar fran Intel pa CPU-
servermarknaden, men flaggade ocksa for kade
kostnader samt en lagre PC-forsaljning totalt sett
for det tredje kvartalet. Fran Q4 och framat
kommer en ny prodyktflora inom processorer att
lanseras, vilka fatt god respons fran kunderna
redan. Analytikerna gjorde sma
estimatforandringar med anledning av resultatet.

3/8 Societe Generale gjorde en nettoforlust for
Q2, men den var a andra sidan lagre dn befarat.
Verksamhetsdelarna presterade bittre an
analytikerna bedémt pa alla punkter.
Intaktstillvaxten var upp hela 12,8 procent jamfort
med motsvarande kvartal forra aret, samtidigt som
de lyckats halla kostnaderna i schack. De
sistndmnda var dock n3got hogre 4n analytikerna
raknat med, vilket delvis berodde pa att limnat
Ryssland, vilket medfort en del kostnader. De
passade pa att ndmna sina mal for 2025 men en
intdktsdkning om 3 procent arligen, sinka
kostnaderna som andel av intakterna och en
vinstmarginal, som pa banksprak heter ROTE) pa
10 procent. De aterupptar dven aterkdpen av
aktier, vilket till pris/eget kapital pa 0,3 ar en
aktiedgarvanlig atgard.

3/8 Forsdkringsjdtten Axa levererade battre an
befarat och forsiljningen steg med | procentenhet

dar alla segment uppvisade tillvaxt. Underliggande
[onsamhet steg med 4 procent, drivet av Frankrike
och Europa. Samtidigt lag Solvens2 langt 6ver
malet med sina 227 procent. Trots paverkan av
Ukraina om €300 miljoner sa har bolaget bestimt
sig for att initiera ett aterkdpsprogram om €1
miljard, vilket togs emot positivt av marknaden.
Estimaten hojdes forsiktigt efter rapporten.

3/8 Novo Nordisk visade sig vara i fin form med
ordentliga tillvixttal for saval forsiljning som vinst,
vilket ocksa gjorde att de hojde sina arsmal. Trots
detta fick aktien ett svagt mottagande eftersom
man ocksa meddelat att de haft problem att
leverera efterfragade volymer av fetmaldkemedlet
Wegovy, och att en viktig studie kallad Select
forsenas vad galler resultatpresentation till mitten
av 2023. Den sistnamnda studien syftar till att visa
att Wegovy aven minskar hjart- och karlsymtom.
P4 uppdaterade estimat vintas forsiljningen oka
med 21| procent i ar och |4 nista ar, medan
vinsten vintas dka med |5 procent i ar och 23
nasta ar.

3/8 Axcelis lyckades med bedriften att vaxa med
over 50 procent jamfort med motsvarande kvartal
forra aret och dessutom klart sla marknadens
forvantningar for kvartalet, en god vana de
uppvisar kvartale efter kvartal. Som om det inte
vore nog sa hojde de sina estimat for kommande
tva kvartal till dver marknadens forvintningar pa
respektive kvartal. Orderboken och forsaljningen
nar nya rekordnivaer och deras jonimplantat TAM
upplever en mycket hog efterfraga. Estimaten
hojdes av analytikerna efter rapporten.

4/8 Nederlindska banken ING rapporterade
ett bittre resultat dn vintat for savil omsittning
som vinst. Deras turkiska verksamhet fortsatter att
skapa svangningar i resultatet och de menar att de
hyperinflationistiska forhallanden innebar att de
tillampar redovisningsstandarden |AS 29, vilket
tillsammans med nedskrivning av goodwill belastar
resultatet med €277 miljoner, men som faktiskt
fick en liten positiv effekt pa CET . Stigande rantor
gynnade banken som ocksa kunde uppvisa ett bra
tradingresultat.

4/8 Infrastrukturservicebolaget Quanta Services
slog med bada sina verksamhetsomraden, Electric
Power Infrastructure Solutions och Underground
Utility & Infrastructure Solutions marknadens
forvantningar och guidade dessutom upp for
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omsittningen for helaret och sniavade samtidigt in
vinstestimaten. Rekordresultatet kom i sparen av
en rekordstor orderbok och ett okat intresse och
behov av investeringar inom fornyelsebar energi.

4/8 Grodskyddsbolaget Corteva kom med en
stark rapport och kunde ocksa hdja sina estimat
for aret. Med hogre pris pa grodor sa dkar
intresset for Cortevas skyddsprodukter pa alla
marknader. Bolaget ser ocksa gynnsamma
forutsattningar for 2023, nagot analytikerna hakade
pa med rekommendationsférandringar och hojda
riktkurser. Bolaget har ett par nya produkter som
fatt stort genomslag bland lantbrukarna varlden
over.

10/8 Brittiska forsdkrings-, formogenhets-
och pensionsforvaltaren Aviva kom med en
bra rapport som uppvisade stigande omsattning,
forbattrad Ionsamhet och fallande kostnader. Med
Cevian som en av deras aktiva dgare har bolaget
dels fokuserat pa att vara transparent sa att
marknaden lattare skall forsta dess
tillvaxtforutsattningar. De bedriver dessutom en
aktieagarvanlig politik med extrautdelningar och
aktieaterkoép. De nimnde i samband med
rapporten att de skulle se over mojligheterna till
extra aterkdp i samband med bokslutet, nagot som
later sig goras eftersom de ar dverldnsamma med
en solvensgrad pa 213 procent jimfért med malet
pa 180 procent.

10/8 Chiptillverkaren GlobalFondries
vantades komma med en stark rapport, vilket de
ocksa gjorde och som dessutom slog
forvantningarna. Kapaciteten ar utsald for 2022
och 2023 och kunderna betalar gladeligen upp i
forskott for att vara sikra pa att fa leverans av sina
chip. Svagheten inom privatkundsrelaterat som
PCs och mindre avancerade mobiler har successivt
fyllts upp med kapacitet mot industriella kunder
och inom 5G/datacenters och fordon. Aven om
bolaget ar mindre an Taiwan Semiconductor sa ar
de storst pa specialchip. Efterfragan kommer
forutom fran de starka marknadssegmenten fran
kunder som vill styra om sina leveranser fran
Taiwan/Kina till USA och amerikanska
leverantorer. Efter rapporten meddelade
GlobalFoundries att de expanderar kapaciteten
m.h.a ett samarbete med STMicroelectronics.

11/8 Fiberbolaget Hexatronic hade redan
berattat om sitt resultat for marknaden innan

rapportslappet eftersom de kraftigt oversteg
marknadens estimat. Bland marknader var det USA
och England som stack ut sarskilt positivt. | USA
var det dukt och fiber-till-hus-losningar som drev
en tillvaxt pa 129 procent jamfért med
motsvarande kvartal forra aret. De nimnde ocksa
att de forvantar sig ytterligare tillvaxtmojligheter
nir produktionen av dukt kommer igang i deras
nya fabrik i USA, under Q4. | Sverige var tillvaxten
god, vilket framst hanforde sig till efterfraga pa
sjokabel. Analytikerna (2 st) justerade upp sina
estimat med anledning av rapporten.

|6/8 Roll-on-roll-off-rederiet
WalleniusWilhelmsen kom med ett blandat
resultat i forhallande till férvantningarna, men ett i
absoluta tal starkt resultat. Justerat ebitda var
starkare medan forsiljningen nagot ligre 4n
forvantningarna. Rederiet var alltjimt paverkat av
de globala logistikproblemen, men lyckades trots
detta navigera val under kvartalet. Marknaden
valde dock att filla och raknade med att den
globala konjunkturen snabbt bromsar in. Bolaget
trafikerar 16 handelsrutter mellan 6 kontinenter,
vilket forstas sprider riskerna.

17/8 New Wave kom aterigen med ett mycket
starkt resultat dar kombinationen av profil- och
sportklader forefoll klara sig battre an
konfektionsindustrin i ovrigt. Bolaget har uppvisat
god tillvaxt i 8 kvartal och rekord pa rekord de
senaste 6. USA ar nu bolagets storsta marknad.
VDn bedomer att de tar marknadsandelar och att
deras finansiella stallning, och osiakra omvarld, gor
att de nu kan borja titta pa forvarv, nagot de
menade inte latit sig gdras de senaste aren p.g.a.
for hoga prisforvantningar. Utsikterna ser saledes
fortsatt goda ut.

18/8 Spelutvecklaren Embracer kom for
ovanlighetens skull med ett resultat dar den
organiska tillvaxten backade med 12 procent.
Mobilspel vaxte med 20 procent medan
PC/konsolspel och affirsomradet Entertainment &
Services tappade 21 respektive 22 procent i
kvartalet. VDn upprepade dock tillvixtmalet pa 20-
35 procent for innevarande rikenskapsar. Vad de
dock gjorde for vanlighetens skull var att
presentera nya forvarv, denna gang av 6 bolag till
en initial kopeskilling om 6 miljarder kronor. Dessa
bolag bedoms bidra med 3-3.5 miljarder i
omsittning 2025 och justerat ebit pa 1.1-1.5
miljarder. | princip inga analytiker andrade sina
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rekommendationer, men vinstestimaten justerade
ned liksom riktkursen.

18/8 Smink- och hudvardsjitten Estee
Lauder lyckades sla lagt stillda férvantningar i sitt
senaste kvartal, men guidade klart under
marknadens forvantningar for kommande kvartalet,
vilket ledde till estimatsankningar. Nedstangningar i
Kina och sarskilt pa viktiga Hainan-6n, samt
reserestriktioner drabbade bolaget negativt liksom
valutamotvind, faktorer som star utanfér bolagets
makt att paverka. Fordelen for bolaget dr dock att
lyxmarken drabbas mindre an enklare marken i
tider av osakerhet, enligt analytiker. Bolaget har
affarer i 148 stader i Kina, men efterfragan
kommer ocksa fran uppemot 600 andra stider och
dessa servas online. Deras distributionscenter i
Shanghai drabbades ocksa av nedstdngningar mellan
mars-maj. Sa det finns mycket mark att aterta nir
covid vil bedarrar. P4 andra marknader som EMEA
och i USA var efterfragan god.

24/8 Grafikkort och chiptillverkaren NVIDIA
kom med ett resultat marginellt 6ver redan
nedjusterade estimat efter tidigare varningar om
utsikterna. Guidningen framat var dock lagre an
marknadens analytiker hade hoppats pa, drivet av
svagheter i spelsektorn, PC samt inom krypto.
Daremot var efterfragan fortsatt god fran
datacenters och fordon. Att bolaget tror pa
framtiden rader det dock inga tvivel om de
kommer aterkopa aktier for ytterligare $11.9
miljarder, men en viss skepticism har insmugit sig
kring dels kommande konkurrens inom grafikkort
fran AMD och dels om krypto (frimst Etherum)
kommer utgora ett storre hot an tidigare antagits.
Bolaget haller en lag profil kring sin exponering
mot kryptos, vilket inte forbattrar genomlysningen.

24/8 Spelutvecklaren och forliggaren Zordix
lyckade sla de fa estimat som finns pa bolaget i sitt
senaste kvartal. Ett antal spelslapp under kvartalet
var en delforklaring till den fina
omsattningsokningen. Fokus, nimnde de, hade
dven lagts pa att integrera de olika bolag som ingar
i koncernen. Bolaget har nu 5 spelstudios och de
forsoker nu fa dem integrerade i en enhet for att
kunna lyfta fram synergier dem emellan. |
nuvarande planering forvantas | | spel lanseras
fram till 2025.

26/8 Chiptillverkaren Marvell slog analytikernas
estimat for kvartalet men guidade nagot lagre,

vilket forde med sig estimatsankningar, men inga
rekommendationsforandringar. Bolaget bedoms av
manga analytiker klara sig battre 4n manga
konkurrenter i radande marknadsklimat, dels pga
sitt stora fokus pa 5G och moln. Datacenters
utgor till exempel 42 procent av intakterna. Den
lagre guidningen (an analytikerna hoppats pa for
Q3) forefaller motas av en forvantad stark
utveckling i Q4 da ett antal produktlanseringar
inom moln planeras. Bolaget naimnde att de ser allt
farre leveransproblem, vilket badar gott for
framtida forsaljning.

29/8 Lakemedelstillverkaren Catalent kom med en
blandad rapport men svagare prognoser an
marknaden hoppats pa for det nirmaste kvartalet,
vilket fick aktien att backa pa rapportdagen.
Emellertid handlade de negativare avvikelserna om
valutamotvind, mindre medvind fran covid-
mediciner samt en viss makroekonomisk motvind,
bland annat leveransstorningar och inflation. Ingen
analytiker forandrade sina rekommendationer,
men en viss nedjustering av vinstestimaten foljde
pa rapporten.

UTVECKLING UNDER AUGUSTI (30DGR)

Under augustis inledning inledde marknaden med
fina uppgangar i manga aktier, nagot som dock
forbyttes av nedgangar under andra halvan av
manaden. Under de 30 senaste dagarna har bolag
som GlobaFoundries, New Wave samt SSAB
utvecklats bast med uppgangar fran 16,5 till 7,8
procent. Motigt hade Truecaller, Intervacc och
Catalent, alla ned med mer an 20 procent.
Avstamningen giller for de senaste 30 dagarna och
per 30/8 klockan 16,36.
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och som beskrivs i detta dokument, bor du
informera dig sjalv om de (finansiella) risker och
eventuella begransningar som du och dina
investeringsaktiviteter kan vara foremal fér. Du
rekommenderas ocksa att ldsa KIID,
informationsbroschyr och fondregler/prospekt
som finns pa www.alpcot.com innan du gor nagon
investering i en investeringsfond.

Virdet pa dina investeringar kan fluktuera. Tidigare
resultat ar ingen garanti for framtida avkastning.
Det ar mojligt att din investering kommer att oka i
virde. Det dr dock ocksa mojligt att din investering
kommer att generera liten eller ingen inkomst och
att om tillgangspriset presterar daligt kommer du
att forlora en del eller hela ditt ursprungliga utlagg.
Virdet av en investering i en fond kan ga upp eller
ner beroende pa marknadsutvecklingen och
investerare kanske inte far tillbaka alla sina
ursprungliga investeringar. Virdet pa en fond med
riskklass 6-7 kan ga upp eller ner visentligt pa
grund av fondens sammansattning och de metoder
som anvands for att forvalta fonden.

Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd har
vidtagit alla rimliga dtgirder for att sikerstilla att
informationen i detta dokument ar korrekt men
inte tar ansvar for eventuella feltryck.
Informationen och asikterna hari kan dndras utan
foregaende meddelande. Alpcot AB eller Alpcot
Capital Management Ltd ar inte skyldiga att
uppdatera eller dndra informationen eller asikterna
i detta.

For information om adresser och
tillsynsmyndigheter, se www.alpcot.se och

www.alpcot.com.

Data i publikationen ar uppdaterat per den 30
augusti 2022 om inget annat framgar.

Nedan finner du Alpcot Equities innehav per 2022-
08-31, ki 21:00.
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ABB LTD-REG 3,2% 27,42 09 -36 -7,8-11,0 -20,5 -19,3 5% 13% 10% 2% 5% 4% 191 169 154 1,1
ACCENTURE PLC-CLA 1,2% 293,05 -33 -32 -25 -62 -285 -12,0 22% 13% 10% 22% 9% 7% 27,7 245 22,2 1,1
Alleima 0,0% 42,8 n.a. na. na. na  na na n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
ALPHABET INC-CLA 2,9% 109,125 -3,4 -55 -2,1 -186 -24,1 -23,9 -4% 16% 14% -2% 6% 13% 196 169 148 1,1
ALROSA PJSC 1,0% 71,58 1,5 98 -3,7 -11,6 -42,3 -49,3 -13% 16% 6% -11% 7% 5% 6,5 55 53 08
ADVANCED MICRO DEVICES 1,1% 87,4694 -39 -59 -13,1 -28,0 -38,2 -20,2 57% 12% 19% 60% 12% 9% 20,3 182 153 1,5
AMERICAN EXPRESS CO 2,3% 154,01 -1,0 1,1 -82 -199 -48 -52 -2% 15% 10% 20% 12% 10% 158 13,7 125 1,2
ANGLO AMERICAN PLC 1,4% 2810 00 -3,3-259 -245 -44 -65 -16% -16% -7% -6% -2% -3% 57 6,8 73 15
ARCH CAPITAL GROUP LTD 0,8% 46,06 -06 41 -26 -1,9 40 121 31% 14% 11% 2% 20% 11% 9,9 87 78 08
ARTHUR J GALLAGHER & CO 1,9% 184,57 -0,7 3,4 11,7 169 9,0 290 42% 12% 12% 3% 10% 10% 238 21,3 190 09
ASML HOLDING NV 2,0% 495 -44 -94 -95-160 -288 -29,1 -3% 44% 15% 12% 23% 9% 361 251 21,8 14
ASTRAZENECA PLC 2,9% 13865 -20 20 69 207 302 365 28% 14% 19% 18% 6% 9% 195 171 144 04
AUTOZONE INC 0,5% 215524 -55 1,3 54 162 33 392 21% 9% 11% 10% 5% 5% 188 17,2 156 09
AVIVAPLC 2,7% 4176 -27 60 -35 1,2 35 33 -22% 25% 14% -42% -71% 6% 93 7,5 66 1,2
AXA SA 1,6% 23515 -0,7 53 -20 -26 -97 -13 9% 7% 9% -14% 3% 4% 7.9 7,4 68 1,1
AXCELIS TECHNOLOGIES INC 2,0% 68,14 -3,7 -1,2 11,4 04 -68 366 64% 10% -149% 32% 6% na. 147 133 na. 17
BALCO GROUP AB 0,4% 65 1,2 -54 -282 -41,9 -51,5 -45,7 17% 19% 16% 20% 4% 8% 142 120 103 1,0
BANCO SANTANDER SA 09% 2,448 -1,5 08 -20,1 -17,6 -164 -21,2 9% 4% 11% -22% 6% 4% 4,8 4,6 41 15
BEIJER REF AB 0,4% 137,4 -3,3 -14,2 -13,7 -40 -30,3 -31,1 40% 19% 12% 26% 8% 7% 385 323 288 1,2
BERKSHIRE HATHAWAY INC-CLA 2,9% 4304253 -04 -39 -93 -89 -37 10 5% 7% 26% -22% 17% 6% 226 21,0 166 08
BROADCOM INC 1,2% 508,89 -2,8 -39 -11,8 -12,4 -22,6 3,2 32% 8% 6% 20% 5% 3% 139 128 121 1,1
CAMURUS AB 0,7% 2198 0,5 -45 13,1 44,7 459 11,2 -123% 1992% 26% 57% 67% 20% 5685 272 21,5 06
CAMTEK LTD 0,5% 27,3 -45 -51 -64 -158 -39,9 -33,7 15% 2% n.a. 19% 5% na 152 149 na. 13
CAPGEMINI SE 1,4% 17535 -20 -45 -50 -60 -179 -7,3 15% 11% 12% 18% 7% 7% 168 151 13,4 1,1
CARRIER GLOBAL CORP 1,1% 39,61 -36 -1,3 -0,6 -10,9 -26,3 -31,1 3% 9% 9% -1% 6% 2% 17,2 157 144 11
CATALENTINC 1,1% 90,4345 -12,1 -20,3 -14,5 -11,7 -29,6 -30,8 -1% 19% 0% 0% 7% 10% 236 199 199 11
CENTENE CORP 1,2% 91,17 -43 -21 79 102 10,5 44,0 11% 11% 20% 14% -1% 2% 159 144 120 1,0
CORTEVA INC 1,0% 61,26 00 73 -1,8 187 306 411 19% 19% 14% 10% 6% 4% 241 202 17,8 09
DAIMLER TRUCK HOLDING AG 0,9% 258 1,6 -19 -11,1 -3,2 -186 n.a. 5% 11% 7% 22% 4% 2% 8,8 7,9 7,4 na.
DANAHER CORP 1,2% 27661 -28 -52 36 07 -160 -155 3% 3% 9% 4% 3% 7% 266 258 236 09
D'IETEREN GROUP 0,9% 152,7 -24 -32 22 69 -100 151 31% 22% 17% 20% 74% 5% 179 147 125 1,0
DRAX GROUP PLC 1,1% 682 -6,8 -13,3 31 -36 125 63,0 197% 65% 21% 24% 8% 0% 9,0 54 45 0,7
ELECTROLUX PROFESSIONAL AB-B 1,1% 52,8 -29 -144 -143 -3,5 -153 -20,5 71% 21% 10% 38% 4% 4% 184 152 139 1,2
EMBRACER GROUP AB 1,2% 65,65 -1,9 -14,1 -24,2 -19,3 -31,5 -31,5 85% 14% 0% -4% 137% 12% 10,6 93 93 09
ESTEE LAUDER COMPANIES-CLA 1,0% 258,59 -1,5 -42 3,8 -11,8 -29,4 -23,9 5% 13% 0% 0% 5% 7% 344 304 304 12
GLOBALFOUNDRIES INC 2,1% 5991 0,2 165 -02 -1,3 -7,7 na. n.m. -4% 21% 22% 4% 8% 248 258 21,3 na.
GRENERGY RENOVABLES 1,7% 36,58 -2,8 -44 -47 315 274 244 33% 57% 35% 151% 38% 32% 340 21,6 160 08
HENNES & MAURITZ AB-B SHS 0,3% 112,08 -89 -12,4 -15,7 -29,4 -36,4 -34,5 0% 16% 13% 11% 4% 4% 17,0 148 130 1,1
HERSHEY CO/THE 0,4% 227,479 -2,6 -06 65 120 17,1 283 14% 8% 7% 14% 6% 3% 27,7 256 240 07
HEXAGON AB-B SHS 1,7% 112,75 -0,7 -43 -7,1 -11,6 -20,8 -24,2 13% 9% 9% 18% 7% 7% 243 222 204 1,1
HEXATRONIC GROUP AB 1,9% 106,8 -1,1 -11,3 24,5 56,2 7,5 1155 139% 28% 21% 83% 24% 18% 350 27,3 225 1,2
ING GROEP NV 2,4% 8823 -1,1 -61 -14,8 -12,8 -25,2 -21,3 -14% 27% 21% -32% 4% 4% 8,5 6,7 55 1,2
INTERVACC AB 0,5% 32,3 -4,2 -21,6 -25,0 -30,7 -38,5 -56,3 9% n.m. n.m. 511% 267% 138% n.m. nm. 257 1,2
INVESTOR AB-B SHS 2,1% 173,92 -08 -7,2 -60 -9,7 -23,1 -152 -114% -199% 1% -84% 2% 4% nm. 173 171 11
KLA CORP 08% 349,23 -24 -7,8 -47 15 -178 34 15% -3% 0% 0% 11% -3% 145 151 151 14
KONINKLIJKE KPN NV 0,7% 322 -1,3 -01 -45 55 179 184 -46% 11% 10% 1% 1% 1% 19,7 178 162 06
LINDE PLC 1,0% 28535 -23 -28 -53 102 -59 76 13% 9% 9% 9% 3% 5% 242 221 202 09
MARVELL TECHNOLOGY INC 1,5% 48,25 -5,0 -12,0 -19,4 -28,3 -44,0 -20,9 47% 21% 0% 0% 39% 15% 21,2 175 17,5 1,4
MERCEDES-BENZ GROUP AG 2,1% 57,07 1,4 01 -131 -168 -150 -4,5 -11% -2% 3% 8% 4% 4% 5,0 51 49 1,2
MICROSOFT CORP 3,4% 2638 -3,6 -51 -2,5-10,8 -20,8 -12,3 11% 17% 0% 0% 11% 14% 261 223 223 1,1
NEW WAVE GROUP AB -B SHS 0,9% 169,1 4,1 106 66 191 23 288 34% 8% 7% 24% 6% 6% 11,2 104 97 13
NORDEA BANK ABP 2,1% 9292 -1,3 -28 -49 -60 -133 -74 3% 10% 9% -16% 8% 3% 9,5 8,7 80 1,1
NOVO NORDISK A/S-B 0,8% 79,3 -01 -71 31 164 80 232 16% 23% 14% 22% 14% 10% 330 268 236 09
NVIDIA CORP 0,8% 156,47 -7,8 -12,8 -15,8 -35,0 -46,1 -30,2 -21% 29% 0% -1% 2% 14% 449 348 348 16
O'REILLY AUTOMOTIVE INC 08% 701,42 -24 -01 85 82 -05 178 2% 12% 10% 6% 6% 5% 22,1 197 179 09
QUANTA SERVICES INC 1,0% 142,93 1,3 3,1 158 31,3 247 383 28% 11% 16% 29% 7% 10% 228 205 17,6 1,0
SANDVIK AB 0,7% 172,4 -1,2 -3,8 -11,7 -13,5 -29,1 -21,0 13% 5% 8% 26% 6% 4% 13,7 131 121 1,3
SAMHALLSBYGGNADSBOLAGETINO  0,2% 17,19 43 -7,1 -357 -60,5 -73,8 -64,4 322% 36% -21% 24% 0% 6% 10,5 7,7 97 13
SCHNEIDER ELECTRIC SE 0,5% 122,88 -2,4 -7,1 -50 -10,6 -27,5 -18,2 25% 8% 10% 15% 4% 5% 17,3 161 147 1,0
SCANDIC HOTELS GROUP AB 1,1% 37,19 -3,8 -87 -70-106 3,6 10,9 -118% 61% 32% 74% 13% 5% 241 150 11,4 08
SOCIETE GENERALE SA 2,06 22075 1,4 19 -12,1 -13,2 -26,3 -153 -30% 8% 26% -33% 3% 2% 53 4,9 39 15
SSAB AB-A SHARES 0,6% 51,8 04 78 -138-121 05 82 50% -65% -26% 30% -17% -6% 2,5 7,1 96 09
S.O.L.T.E.C. 1,8% 144,15 -1,4 -56 -148 -0,5 -31,8 -29,9 3% 41% 0% -1% 24% 29% 254 180 180 1,0
TESLA INC 0,6% 283376 -36 -38 128 -1,5 -189 173 84% 39% 17% 58% 40% 19% 688 49,4 42,0 1,7
THERMO FISHER SCIENTIFIC INC 1,7% 5557 -3,1 -7,2 -30 20 -168 -0,6 -8% 6% 14% 10% 3% 8% 241 227 199 09
TRUECALLER AB-B 0,6% 56,94 -6,7 -27,6 13,1 -249 -49,7 n.a. 56% 39% 37% 70% 43% 38% 366 262 191 na.
UNITEDHEALTH GROUP INC 2,6% 52751 -1,4 -26 42 11,1 52 263 15% 14% 13% 12% 8% 8% 242 21,3 188 09
UBS GROUP AG-REG 2,2% 1554 25 1,1 -144 -60 -34 35 18% 7% 15% -14% 1% 3% 7,7 7,2 62 12
VINACAPITALVIETNAM OPPORTUN  1,8% 505 20 02 46 23 -21 112 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
VNV GLOBAL AB-CW23 0,0% 0,202 -27,1 -27,9 -68,8 -96,5 -98,4 -98,6 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 2,0
VNV GLOBALAB 0,4% 23,88 -5,7 -13,2 -26,6 -62,7 -76,3 -75,3 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. 13
VOLVO AB-B SHS 1,5% 171,86 -04 -44 04 -1,7 -13,8 -85 15% 0% 0% 18% 1% 1% 9,4 9,4 94 11
VOLVO CAR AB-B 1,2% 67,86 05 -92-157 3,2 -11,0 na. 22% -3% 33% 15% 15% 14% 11,9 12,4 93 na.
WALLENIUS WILHELMSEN ASA 0,8% 56,7 -0,9 -11,8 -15,2 -14,5 12,6 58,2 187% 24% 6% 24% 5% -1% 4,7 3,8 36 1,2
WR BERKLEY CORP 0,7% 657 06 54 -62 103 209 342 28% 12% 9% 17% 9% 8% 151 135 124 08
ZORDIX AB 0,4% 18,24 -23 -45 3,1 -225 -374 -514 2744% 67% 32% 193% 20% 15% 8,0 4,8 36 12
Kassa 6,8%

Detta dokument innehaller information och dverviaganden som analytiker, strateger och portfoljférvaltare pa Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd anvinder som grund for
hantering av portfoljer och mandat. Detta dokument har upprittats endast i informationssyfte och utgdr ingen investeringsradgivning. Mer viktig information finns i slutet av det har
dokumentet. Denna information utgér marknadsféringsmaterial utfardat av Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd i Sverige.
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Table 1. Overview of the World Economic Oulicek Projections

JPerceni change, wiless nolsd othewise)
‘fear aver Year
Differance from April 2022 WED £ gver O A
Projchons Projechons 1/ Projecions
a0 A 02 2023 ruiri] i (] pii ]| il a1 4]
Wicrld Outpist =31 61 3z 219 04 o7 44 17 iz
Advanced Economdes 4.5 52 25 14 -08 -0 47 13 15
Uniled Smsies -34 57 23 1.0 -4 -13 55 1.0 0&
Eurn Area -£.3 54 25 12 0.2 =11 a7 0r 21
Garmany -16 29 12 04 L] -14 18 05 15
Francs -14 1] 23 1.0 -0& 04 49 04 11
iy 4.0 -1 an ar i) -0 G4 0.6 16
Spain -4 51 40 210 08 -13 55 1.3 23
Japan -1.5 1.7 1.7 1.7 0.7 -0& 04 24 0e
Uniled Kingdom 43 T4 3z 05 -05 -ar LT 01 13
Canada 5.2 45 34 18 -05 -0 32 25 17
Cher Advanced Economies Y -1.8 a1 29 27 .2 03 46 20 28
Emenging Market and Developing Econamdes -0 1] 36 L 02 05 42 21 4.7
Emerging and Developing Asia 0.5 T3 45 50 0.8 -0& 38 4.0 4.7
China 2 a1 a3 4 -1.1 05 35 41 32
India 4/ £.6 ar T4 g1 08 0% 38 41 T2
HEEANS &/ -34 34 53 51 ili] 0% 47 34 6.1
Emerging and Developing Eurape -18 ar -14 [ik] 15 04 6.1 -1.0 T
Russia -27 47 -&0 -35 25 -12 48 -13.9 18
Latn America end e Canbbean —£.9 69 an 20 05 05 38 1.8 21
Brazil -39 46 17 11 ] 03 16 15 15
Mexico -£.1 LE] 24 12 04 -13 12 28 10
Middie Eest end Ceniral Asia -39 58 45 a5 0.z -0z
Saudi Arsbia -4.1 iz Th ar 0o a1 67 6.9 T
Sub-Saharan Afica -16 46 35 410 0o an e e
Nigeria -1.8 is 34 a2 0o a1 24 21 23
Sputh Afica -£.3 49 23 14 04 an 18 212 17
Memorandum
Wiord Growth Besed on Merket Exchange Rates -34 58 29 24 -0& -ar 44 1.6 25
European Linion 58 54 25 16 01 04 49 0.8 1]
Middie Eest end Morh Africa -34 58 49 34 -0.1 -0z
Emerging Market ard Middke-incoms Economies -x2 ] E L] EE -3 15 43 20 a7
Low-income Developing Counras o1 45 50 23 o4 02
Vicrld Trade Valume |(goods and services) 6/ -79 109 41 32 -09 -12
Advanced Economies B8 a1 53 a2 -03 -4
Emerging Marke and Deweloping Econpmizs -2 1T 22 33 -18 04
Commadity Prices (US dollars)
ol -3y &3 504 -123 -4.3 10 T2 286 -134
Morifuel (mvemege based on word commadity impart weighis) ET %1 101 as 13 -0 16.4 57 -6
Vicrld Consumer Prices 8 32 4T 83 AT 0.g L] 5.6 B3 41
Advanced Economies 9 onr 31 -1 33 0g 0% 49 6.3 23
Emening Market and Develsping Ecoromies B/ 52 54 a5 T3 0.8 k] .1 0.0 57

Nole: Real effectne enchange rabes are assumed 1o nemain constant at the levels peeailing duing Mary 30, 2022--June 7, 2022, Economies are listed on the basis of economic size. The
aggregated guartery data are seasonally adpsbed. WEO = Wend Economic Ouiook.

V' Duflerenice barsad on rounded figures for the curent and Apdl 2022 WEQ forecasis. Counines whose forecasis have been updaled relathve io Apnl 2022 WED forecasts account for
approcimately 90 peroent of world GOF measured at purchasing-power-panty weights.

Z For World Qutput ([Emenging Market and Developing Economies ), the guartey estimabes. and projections account for approximaledy 90 percent (80 percent) of annual workd jemerging market
and developing economies'| outpul ai purchesing-power-panty weghts.

A Excludes the Group of Seven (Canada, Franoe, Germany, Haly, Japan, Unied Kingdom, Unted Siates | and ero area countries.

4/ For India, dala and forecasts ane presented on a iscal year basis and GOP fom 2011 omeand is based on GDP at marke? prices with fiscal year 20112 a5 & base year.

5 indonesia, Malaysia, Frhilippines, Thaland, Vietram.

& Simpie average of growth rates for export and import volumes (goods and serdoes).

71 Simpie average of pross of UK Brent, Dubal Faleh, and 'West Texas intermediate crude oil. The average price of ol in US dollars a bamel was S65.07 in 2021; the assumed price, based on
fufures markets [as of June 28, 3027, is §103.88 in X022 and 55107 in 2023

B Excludes Wenerusia

% The inflation rate for the euro area is 7.3% in 2022 and 3.9% in 2023, thal for Japan is 1.5% in 2022 and 1.3% in 2023, and that for the Uniled States is 7.7% in 2022 and 3.0% in 2023,
respectvely.

Kalla: IMF, World Economic Outlook

Detta dokument innehiller information och 6verviganden som analytiker, strateger och portféljférvaltare pa Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd anvinder som grund for
hantering av portfdljer och mandat. Detta dokument har upprittats endast i informationssyfte och utgdr ingen investeringsradgivning. Mer viktig information finns i slutet av det har
dokumentet. Denna information utgér marknadsféringsmaterial utfardat av Alpcot AB och Alpcot Capital Management Ltd i Sverige.




