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Marknadsöversikt  

 Marknadsutvecklingen under månaden var 
relativt lugn. Det fanns en positiv underton, men fru-
strationen över att första delen av det utlovade han-
delsavtalet mellan USA och Kina fortsätter att dra ut 
på tiden gör marknadssituationen fortsatt oviss. För 
tillfället är det osäkert om det blir ett avtal mellan län-
derna och var det i så fall skall undertecknas.  

 Brexitförhandlingarna har också skjutits upp i 
avvaktan på parlamentsvalet i Storbritannien den 12 
december. Marknaden har svårt att inta en ståndpunkt 
innan valresultatet är känt. Det faktum att en hård 
Brexitlösning verkar högst osannolik i nuläget gör att 
även valutgången troligtvis blir en oväsentlig händelse 
för de finansiella marknaderna.  

 Marknaden påverkades inte heller nämnvärt 
av den amerikanska kongressens pågående riksrätts-
förhör mot president Trump. Den stora frågan är 
huruvida Trump frös ett militärt biståndspaket till 
Ukraina för att erhålla information från landet om hans 
rival Joe Biden. Även om Kongressen, som domineras 
av Demokraterna, skulle fälla presidenten är det föga 
troligt att det beslutet konfirmeras av Senaten som 
kontrolleras av Republikanerna.  

 USAs åttonde rikaste man, Michael Bloom-
berg, har meddelat att han ställer upp som Demokra-
ternas presidentkandidat i nästa års presidentval vilket 
öppnar upp för en mer affärsinriktad politik vilket kan 
försvåra för Donald Trump att bli omvald. 

 Saudiarabien meddelade till slut att de skall 
börsnotera landets oljebolag Saudi Aramco på Riyad 
börsen. Det blir världens högst värderade börsbolag 
med ett marknadsvärde runt 1.6 trillioner USD. Det är 
dock endast mellan 1-2 % av bolagets aktier som 
kommer att säljas för tillfället och främst till lokala 

investerare och kinesiska staten. Från en geopolitisk 
synvinkel är det nu i Saudiarabiens intresse att det är 
politiskt lugnt i området under denna process. 
  
 Mot slutet av månaden genomfördes lokala 
val i Hong Kong där demokratiska krafter vann en stor 
majoritet av de 452 tillgängliga platserna vilket blev  
ett rejält bakslag för den politik driven av Kina. Presi-
dent Trump godkände dessutom ett lagförslag från 

Kongressen som stödjer demonstranterna mot rege-
ringen i Hong Kong vilket borde påverka förhand-
lingsklimatet negativt mellan Kina och USA. 

 I Spanien hölls parlamentsval den 10 novem-
ber för fjärde gången på lika många år. Valet visar att 
extremhögern är på frammarsch med närmare 15 % av 
rösterna. Socialisterna (PSOE) tillsammans med Po-
demos (vänsterparti) har dock bildat en allians och 
påtagit sig ansvaret att bilda en minoritetsregering. 

År Jan. Feb. Mars April Maj Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dec. Total

2013 3,0 % 2,1 % -0,7 % -0,6 % 2,5 % -5,6 % 6,6 % 0,3 % 2,9 % 0,3 % 1,5 % 2,1 % 14,4 %

2014 -0,3 % 5,0 % -1,4 % 3,2 % 1,5 % 1,1 % -1,5 % 0,7 % -2,4 % 0,6 % 3,7 % 1,8 % 12,2 %

2015 0,6 % 5,5 % -0,1 % 2,0 % -0,8 % -4,1 % 0,8 % -2,4 % -0,4 % 3,9 % 0,9 % 1,5 % 7,2 %

2016 -4,8 % 1,4 % 2,1 % 3,4 % 3,5 % -5,3 % 3,5 % 2,6 % 2,1 % 0,1 % -2,3 % 2,2 % 8,0 %

2017 0,8 % 2,8 % -2,9 % 3,9 % 1,3 % 0,1 % -2,9 % -1,4 % 3,7 % 1,4 % -1,4 % -1,1 % 3,9 %

2018 1,5 % 1,1 % -3,0 % 2,6 % 1,1 % -0,6 % 0,6 % 3,5 % -1,0 % -5,4 % -2,0 % -2,9 % -4,6 %

2019 5,8 % 4,8 % -0,1 % 4,4 % 0,1 % 1,1 % 0,3 % -1,6 % 0,5 % 0,2 % 3,0 % 19,8 %

Index 31.12.2018 26.11.2019 Diff.

MSCI World (USD) 1.883,9 2.297,78 22,0 %

STOXX50 (EUR) 3.001,42 3.705,55 23,5 %

S&P 500 (USD) 2.506,85 3.140,52 25,3 %

Nasdaq Comp (USD) 6.635,28 8.647,93 30,3 %

Dax (EUR) 10.558,96 13.236,42 25,4 %

SMI (CHF) 8.429,3 10.506,93 24,6 %

OMX30 (SEK) 1.408,74 1.740,99 23,6 %

MSCI Russia (USD) 570,28 753,39 32,1 %

MSCI China (USD) 70,4 79,51 12,9 %

NIKKEI (YEN) 20.014,77 23.373,32 16,8 %

Sv. Statsoblig. 10 år 0,47 % -0,04 %



 I början av månaden tog fransyskan Christine 
Lagarde över ansvaret för ECB efter Mario Draghi. 
Marknaden förväntar sig inte några stora förändringar i 
bankens politik. Hon kommer närmast från posten som 
ansvarig för IMF och är därmed mycket välkänd och 
respekterad av marknaden. 
     
 Världsindex MSCI World (USD) steg med 2.8 
%,  S&P 500 i USA med 3.4 % och Nasdaq med 4.5 
%. I Europa steg Stoxx 50 och Dax med 2.3 % samti-
digt som SMI steg med 2.4 %. OMX i Stockholm 
sjönk dock med -0.1 % och MSCI Russia (USD) med 
-0.6 %. MSCI China (USD) steg 3.0 % och Nikkei i 
Japan med 1.7 %.  
 Den svenska 10-åriga statsobligationsräntan är 
fortsatt negativ (-0.04 %). 

 

Månadens aktiviteter 

 Under månaden tecknade fonden ytterligare 
en position i obligationen utgiven av Vostok New Ven-
tures som löper under 3 år till en ränta på 5.75 %.   

 Fonden minskade också exponeringen mot 
Josemaria Resources på grund av aktiens svaga ut-
veckling i avvaktan på att Argentinas nya president 
kommer till makten och kan avge sin regeringsförkla-
ring. 
  IPC presenterade en kvartalsrapport som var 
enligt förväntningarna. Bolaget tillkännagav dessutom 
ett återköpsprogram av bolagets aktier på upp till 10 % 
av utestående aktier vilket mottogs väl av marknaden.  
 Lundin Guld invigde bolagets guldgruva Fruta 
del Norte i Ecuador efter fem års konstruktionsarbete. 
Bolaget räknar med att gruvan skall vara uppe i full 
produktion av 310 000 uns/år om fem månader. 
  
 Aktier som utvecklades väl under perioden var 
främst IPC som steg med 20.3 % efter beslutet om  
återköp av aktier. Även byggnadsbolaget Byggpartner 
presenterade en solid kvartalsrapport och steg med 
16.2 %. Andra bolag vars kurser utvecklades väl var 
Nibe (12.9 %), Vostok Emerging Finance och Aarhus-
Karlshamn (10.7 %), Wihlborgs (10.0 %), Enea (9.8 
%), Momentum Group (8.2 %), Indutrade (7.8 %), 
Lifco (7.5 %), Industrivärden (6.9 %), Skistar (6.8 %), 
Latour (5.8 %), Dometic (5.6 %), Skanska (5.4 %) och 
Lundbergs (5 %). 
 På den negativa sidan kan nämnas Josemaria 
(-15.0 %), Kindred (-13.3 %), H&M (-10.5 %), Filo 

Mining, Pomgranate Investments (-5.6 %) samt Tre 
Kronor Property (-4.1 %).  
  
 Fonden behöll sin aktieexponering på knappt 
70 % under månaden i avvaktan på att marknadens 
konsolideringsfas skall upphöra. De tekniska indikato-
rerna visar att marknaden kortsiktigt är inne i en kon-
solideringsfas, men att trenden på medellång och lång 
sikt är fortsatt positiv. 

 Det är glädjande att konstatera fondens positi-
va resultat under månaden när indexutvecklingen i 
Stockholm var svagt negativ. I viss mån kan detta för-
klaras av fondens undervikt i banksektorn som sjönk 
då den drabbades negativt utav SVTs avslöjande om 
att även SEB har medverkat till penningtvätt i Balti-
kum. 

Investeringsstrategi 

 Börsutvecklingen blev avvaktande under må-
naden även om vissa aktiekurser påverkades kraftigt 
av resultaten som presenterades för det tredje kvartalet. 
Uppgången i de cykliska aktierna upphörde när det 
blev uppenbart att handelssamtalen mellan USA och 
Kina fortsätter att dra ut på tiden. 

 December brukar statistiskt sett vara bland de 
bästa börsmånaderna på året. Det finns mycket som 
tyder på att de numera kraftigt likviditetsdrivna mark-
naderna kan fortsätta sin positiva utveckling om inte 
någon ny negativ faktor påverkar marknaden. I Sveri-
ge beräknas ca 43 miljarder SEK att tillföras från 
PPM-sparandet under mitten av månaden och även om 
en del av summan kommer att placeras utomlands 
kommer en större del att investeras på Stockholmsbör-
sen vilket  ökar efterfrågan av aktier. 
  
 Fonden har under månaden legat stabilt med 
en aktieexponering på knappt 70 %, vilket innebär att 
vi har en god förhoppning om en positiv utveckling 
under årets sista månad.  Det förutsätter dock troligtvis 
att någon form av överenskommelse nås mellan USA 
och Kina i handelssamtalen. Trots att den geopolitiska 
situationen kortsiktigt har förbättrats så är osäkerheten  
på världsmarknaden fortsatt stor. 

 Sist men inte minst, för de kunder som använ-
der sig av ISK konton, så har 2020 års skattesats fast-
ställts till 0.375 % på kapitalunderlaget vilket innebär 
en sänkning från årets skattesats på 0.453 %.

 Disclaimer: This document does not constitute an offer or solicitation to purchase the shares in the fund describe here-in. Past performance is not a guaran-
tee of future returns. The value of investments may fall as well as rise. Any decision to invest should be based on a full reading of the fund prospectus and 
the most recent financial statements. This monthly report should be read in connection with prospectus, the trust agreement and the Key Investor Informa-
tion Document (the « KIID ») which can be found on the website of the LAFV Liechtenstein Investment Fund Association at www.lafv.li.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 månaderna
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