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2013 3,0% 21% -0,7% -06% 25% -56% 66% 03% 29% 03% 1,5% 21% 14,4 %
2014 -0,3% 50% -1,4% 3,2% 1,5 % 1,1% -1,5% 0,7% -24% 0,6% 3,7% 1,8% 122%
2015 0,6% 55% -01% 20% -08% -41% 08% -24% -04% 39% 09% 1,5% 72%
2016 4,8% 14% 21% 34% 35% -53% 35% 26% 21% 01% -23% 22% 8,0%
2017 0,8% 28% -20% 3,9% 1,3% 01% -20% -14% 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% 35% -1,0% -54% -2,0% -2,0% -4,6%
2019 58% 4,8% -01% 44% 01% ,1% 03% -1,6% 0,5% 02% 30% 1,8% 22,0%
2020 1,7% -4,6% -16,2% 94% 4,3% 1,1% 3,0% 3,8% 0,2 %
Marknadsoversikt Den populdre japanske premidrministern

I USA nominerade det demokratiska partiet
Joe Biden till partiets presidentkandidat och det repu-
blikanska partiet konfirmerade Donald Trump som sin
kandidat. Dessutom utsdg Joe Biden senator Kamala
Harris till sin vicepresidentkandidat. Som férgad kvin-
na till vanster om Joe Biden hoppas det demokratiska
partiet att kunna attrahera roster som annars inte skulle
rosta pd Demokraterna. De senaste opinionsundersok-
ningarna visar att Joe Biden inte ldngre har ett storre
overtag dn vad Hilary Clinton hade for fyra ar sedan
over Donald Trump vid samma tidpunkt, s& valutgang-
en fir numera anses relativt oséiker.

Federal Reserves tillkdnnagav att de i framti-
den kommer att fokusera pa en genomsnittlig infla-
tionsniva pa 2 % Over en léngre tidsperiod. Marknaden
tolkade policy-forandringen som att man kommer be-
halla laga réntor en lang tid framdver och borsen steg
till ny “All Time High” under méinaden fastin den
amerikanska ekonomin var extremt svag under det
andra kvartalet. Som vi dock tidigare podngterat, ar det
framst ett fatal aktier som driver bérsuppgéngen vilket
1sig &r ohélsosamt.

Trots att bdde USA och Kina konfirmerat att
det s.k. “Phase 17-avtalet fortfarande géller fortsétter
de politiska spanningarna att 6ka mellan landerna.
USA forbjod bl.a. distributionen av de populdra kine-
siska medieapparna TikTok och WeChat i USA och
den amerikansk hélsoministern Alex Azar besokte
Taiwan vilket var det forsta officiella amerikanska be-
soket sedan 1979 da USA officiellt brot de diplomatis-
ka forbindelserna med Taiwan. Kina a sin sida lat
meddela att de skall forstirka integrationen av Tibet
med Kina.

Shinzo Abe meddelade att han kommer att avgd pa
grund av hélsoskal vilket paverkade den japanska bor-
sen negativt.

MSCI World (USD) 2.358,47 2.455,51 4,1%
STOXX50 (EUR) 3.745,15  3.272,51 -12,6 %
S&P 500 (USD) 3.230,78 3.500,31 8,3%
Nasdaq Comp (USD) 8.972,6 11.775,46 31,2%
Dax (EUR) 13.249,01 12.945,38 -2,3%
SMI (CHF) 10.616,94 10.135,56 -4,5 %
OMX30 (SEK) 1.771,85 1.766,33 -0,3 %
MSCI Russia (USD) 806,83 605,46 -25,0%
MSCI China (USD) 85,15 100,4 17,9 %
NIKKEI (YEN) 23.656,62 23.139,76 -2,2%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0,15% 0,037%

Positivt var dock att Forenade Arabemiraten
meddelade att de ateruppréttar sina diplomatiska for-
bindelser med Israel efter decennier av bojkott.

Spridningen av Coronaviruset fortsatter att
oOka i vérlden. Den senaste tiden har 6kningstakten va-
rit speciellt hdg i Spanien och Frankrike efter det att
ldnderna 6ppnat upp for 6kad rorelsefrihet. I Frankrike
ar spridningstakten nu pad samma niva som i mars da
landet tog beslut om att “stanga ner”. For tillféllet finns
det dock inga sadana planer.

Brexitforhandlingarna mellan EU och Storbri-
tannien gér fortsatt trogt &ven om forhandlingsparterna
redan motts sju ganger. Diskussionerna bor vara full-



bordade innan oktober slut for att ett avtal skall kunna
godkénnas av alla EU-lander innan den sista december
da det gamla avtalet upphor att gélla.

Ryssland blir alltmer kritiserat av USA/EU.
En rysk politiker - kritisk mot Putin - blev forgiftad
och flogs 1 koma till Tyskland for véard. Presidentvalet i
Belarus som konfirmerade omval av den sittande rysk-
vénlige presidenten Lukasjenko blev hart kritiserat och
véaldsamma demonstrationer brot ut 1 landet med krav
pa nya dppna val.

Pa den negativa sidan kan ndmnas Wihlborgs
som sjonk med 5.8 % och Lundin Gold med 5.6 %,
Josemaria och Filo Mining sjonk vardera med 4.7 %.

Fonden behdll en lag aktieexponering runt 60
% under perioden, men lyckades for andra manaden i
rad dnda att stiga mer dn det svenska borsindexet. De
tekniska indikatorerna for OMX30 visar fortsatt pa en
positiv trend pa kort/medellang och lang sikt.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) steg 6.5 %
under manaden. S&P 500 i USA steg 7.0 % och Nas-
daq med hela 9.6 %. I Europa steg Stoxx 50 med mer
blygsamma 3.1 % och Dax d¢kade 5.1 %. SMI steg
med 1.3 % och OMX i Stockholm 3.5 %. MSCI China
(USD) okade 5.6 % och MSCI Russia (USD) med
endast 0.2 %, medan Nikkei i Japan steg med 6.6 %.

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
steg fran negativa -0.08 % till positiva 0.04 %.

Minadens aktiviteter

Fonden 6kade exponeringen mot VNV Global
fran 2 till 3 % genom att deltaga i bolagets nyemission.

Dessutom 6kade fondens innehav i ByggPart-
ner och Dometic med vardera 1 % till 2 % tack vare
aktiernas starka utveckling under den senaste tiden.
Fonden sélde dven aktier i ett flertal bolag som utveck-
lats vél under ménaden utan paverkan av fondens pro-
centuella exponering mot bolagen.

Pé bolagsfronten meddelade Afrika Energy att
den planerade borrningen efter olja utanfor Sydafrikas
kust nu har paborjats och att man forvéntar sig att re-
dovisa resultatet av borrningen inom tva méanader.

Fondens tillgangar utvecklades generellt sett
mycket vl under manaden. Bést utveckling hade Ve-
onner med en uppging pa hela 38.0 %, men dven Do-
metic (24.9 %), Hexatronic (21.2 %) och VNV Global
(20.5 %) steg mycket kraftigt. Andra bolag som ut-
vecklades vil var Africa Energy (17.2 %), ByggPart-
ner (16.9 %), Nibe (15.7 %), QleanAir (14.9 %)),
Husqvarna (12.6 %), AAK (10.7 %), OrganoClick
(10.2 %), Kindred (9.7 %), Volvo (9.5 %), Enea (9.4
%), Cibus (8.3 %), Logistri (7.4%), Latour (7.6 %) och
Industrivirden C (6.0 %). Ofta var den positiva bors-
utvecklingen relaterad till starka rapporter fran bolagen
for det andra kvartalet.
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Investeringsstrategi

Det amerikanska presidentvalet géar av stapeln
den 3 november och valresultatet kommer troligtvis
att fa en stor effekt pa vérldens borser. Vinner Donald
Trump kan man forvénta sig 6kad fokusering pa USAs
utrikespolitik med 6kade tullar och handelshinder som
for med sig en starkare USD och sdmre ekonomiska
utsikter for Europa och Kina. En valseger for Joe Bi-
den skulle ddremot medfora skattehdjningar for bolag
och rika i USA och en mer liberal handelspolitik mot
Europa vilket innebdr en svagare amerikansk bors,
men mer positivt for de internationella marknaderna.

Coronapandemin fortsétter givetvis att paver-
ka vérdet pa de individuella bolagen, men marknaden
har atervunnit en viss balans efter de kraftiga nedgéng-
arna under véaren. Manga bolag har kunnat parera
minskad efterfragan med minskade kostnader och det
ar uppenbart att riksbankerna kommer att dréja med att
hoja styrrintorna dven om inflationen stiger, vilket
kommer att ge stdd till de finansiella marknaderna un-
der en langre tid. Det spekuleras ocksa mycket om/nér
ett vaccin mot Covid-19 kan distribueras. Ett tillkan-
nagivande av ett effektivt vaccin skulle paverka de
finansiella marknaderna positivt eftersom marknaden
skulle diskontera en étergang till en mer normal livstil
med 6kad konsumtion och socialt umgéinge. De bolag
som hitintills varit de stora forlorarna under pandemin
skulle da bli det stora vinnarna.

De politiska spénningarna mellan Kina och
USA okar som sagt fortsatt. [ och med det kommande
presidentvalet i USA kommer &dven de finansiella
marknaderna paverkas allt eftersom marknaderna for-
soker att tyda den kommande valutgédngen. Detta till-
sammans med att det dr svart att bedéma risken for
effekten av en “andra vag” av pandemin och att borsen
har stigit kraftigt under de senaste méanaderna gor att
fonden intar en fortsatt relativt forsiktig marknadsex-
ponering infor september manad.

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-
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