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Manadskommentar

Augusti 2026

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAYV SEK 3°032.48*
* per den 31.08.2026

2026 0,1% 5,4% -4,3% 1,6% 1,3% -1,1% 1,4% 1,8% 5,9%
2025 4,3% 0,1% -5,2% 1,7% 23% 0,9% 0,0% 2,5% -0,5% 3,1% 2,1% 1,0% 12,0%
2024 -0,1% 1,6% 5,5% 1,9% 1,4% -0,7% 4,8% 0,1% -1,6% -1,7% -0,6% -2,3% 8,2%
2023 3,4% -1,4% -14% -0,3% -2,8% 2,2% 23% -2,0% -24% -0,9% 2,2% 5,1% 2.8%
2022 -6,0% -1,8% 51%  -1,6% 0,9% -9,3% 7,6% -4,8% -3,4% 4,2%  3,1% 0,5% -7,5%
2021 0,1% 3,0% 2,7% 3,8% 7,2% 0,1% 4,8% 1,4% -1,0% 6,0% 1,6% 3,8% 38,7%
2020 1’7% _4’6% _16’0% 9’4% 4>3% 1’1% 3;0% 3’8% 2,9% _3>4% 4,9% 3>2% 7>7%
2019 58% 4,8% -0,1% 4,4% 0,1% 1,1% 0,3% -1,6% 0,5% 0,2% 3,0% 1,8% 22,0%
2018 1,5% 1,1% -3,0% 2,6% 1,1% -0,6% 0,6%  3,5% -1,0% -54% -2,0% -2,9% -4,6%
2017 0,8% 2,8% -2,0% 3,9% 1,3% 0,1% -2,9% -1,4%  3,7% 1,4% -1,4% -1,1% 3,9%
Marknadséversikt alltfor precis kommunikation riskerar att skapa en falsk

Augusti blev dnnu en stark borsmanad, trots
stigande langréantor och ett hogre oljepris. Det stigande
oljepriset, drivet av fortsatt oro kring Hormuzsundet
och utvecklingen i Mellandstern, bidrog till fornyad
inflationsoro i USA. Tillsammans med ett stort ameri-
kanskt budgetunderskott och ett fortsatt hogt utbud av
statspapper bidrog det till att halla de amerikanska
langréntorna uppe under stora delar av médnaden. Trots
detta fortsatte aktiemarknaderna att stiga. S&P 500
nadde en ny rekordniva tidigt i augusti och avslutade
ménaden hogre én 1 juli.

I Europa var utvecklingen minst lika positiv.
Stoxx 50 nadde nya rekordnivaer under den forsta hal-
van av manaden och dven Stockholmsbdrsen fortsatte
uppat. Att aktiemarknaderna stod emot bide hogre
rantor och ett dyrare oljepris kan framfor allt forklaras
av starka bolagsrapporter och en fortsatt stark tilltro till
Al-investeringar som tycks véga tyngre dn den kortsik-
tiga oron kring réntor och energipriser.

Vid centralbankssymposiet i Jackson Hole i
slutet av augusti holl Kevin Warsh sitt forsta storre tal
som Fed-chef. Budskapet var kdrvare &n marknaden
hade vintat sig. Warsh menade att sommarens nagot
ljusare inflationssiffror inte var tillrickliga for att over-
tyga honom om att den underliggande inflationstren-
den hade forbattrats och antydde tydligare n tidigare
att en rantehdjning kan bli nddvéandig. Marknaden rea-
gerade snabbt, den amerikanska tvaarsrintan steg om-
kring elva punkter till 4,34%, samtidigt som sannolik-
heten for en riantehdjning vid Feds mote den 16 sep-
tember steg frén cirka 35 till 60% under talets gang.
Warsh markerade samtidigt en tydligare linje for Feds
kommunikation framdver. Han vill undvika béde
framatblickande véagledning och alltfor tydliga signaler
om nir Fed avser att agera, eftersom han menar att

trygghet hos marknadens aktdrer. September véntas
dérmed bli en viktig ménad, inte bara for sjilva rinte-
beskedet utan ocksa for hur Warsh kommer att utforma
Feds nya kommunikationsstil.

MSCI World (USD) 4.430,38  4.967,92 12,1%
STOXX50 (EUR) 5.791,41  6.420,16 10,9%
S&P 500 (USD) 6.845,50 7.686,14 12,3%
Nasdaq Comp (USD) 23.241,99 26.370,89 13,5%
Dax (EUR) 24.490,41 26.258,11 7,2%
SMI (CHF) 13.267,48 14.286,43 7,7%
OMXS30 (SEK) 2.882,97 3.309,18 14,8%
MSCI Nordic (SEK) 13.041,79 14.279,50 9,5%
MSCI China (USD) 82,58 75,10 -9,1%
NIKKEI (YEN) 50.339,48 66.254,44 31,6%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2,78% 3,12% 12,3%

Riksbanken ldmnade som véntat styrrdntan
oforandrad pa 1.75% vid rantebeskedet den 20 augusti
och konstaterade att prognosen frén juni i stora drag
haller. Det var framst den underliggande inflationen
som oroade, dir KPIF exklusive energi steg till 0.6% i
juli, klart 6ver forvintade 0.3%. Det var ocksa andra
ménaden 1 rad som den underliggande inflationen kom
in hogre &n Riksbankens prognos. Samtidigt har fore-
tagens prisplaner démpats, storningarna i de globala
leveranskedjorna minskat och arbetsmarknaden ut-
vecklats svagare dn véntat, vilket gor att direktionen
bedomer det som vélavvigt att avvakta. Riksbanken
holl fast vid att en réntehdjning senare i ar inte kan



uteslutas, men signalerade inte att risken okat sedan
juni, ett besked som var mer duvaktigt 4n marknaden
rdknat med. Skulle den hoga underliggande inflationen
visa sig vara inledningen pa en mer bestaende uppgang
ar banken dock tydlig med att penningpolitiken kom-
mer att stramas at. De korta rénteforvéntningarna foll
nagot efter beskedet, men marknaden fortsétter att pri-
sa in en rantehdjning innan érets slut.

Geopolitiken fortsatte att sitta avtryck pa ol-
jemarknaden under augusti. USA skérpte under mana-
den sanktionerna mot Iran, samtidigt som kriget mel-
lan USA/Israel och Iran passerade sex manader. Den
fortsatt begransade genomfarten genom Hormuzsundet
holl darmed uppe riskpremien 1 oljepriset under stora
delar av manaden. Mot slutet av augusti kom dock en
motverkande nyhet fran andra hallet av oljekartan, da
USA meddelade att man ingétt ett avtal som ger ame-
rikanska intressen majoritetskontroll ver mer &n 65
miljarder fat av Venezuelas oljereserver. Avtalet vintas
enligt Venezuela kunna generera omkring 100 miljar-
der dollar i investeringar och syftar till att stérka USAs
tillgang till rdolja. Aven om flera detaljer kring avtalets
struktur och 16ptid fortfarande ar oklara, innebér ut-
vecklingen en potentiell motvikt till den geopolitiska
riskpremie som priglat oljemarknaden under aret.

leborg och Wihlborgs medan IPC minskade efter en
stark utveckling.

Efter en fortsatt stigande marknadsutveckling
visar den korta, medellanga samt den langa trenderna
en positiv riktning. Fonden inledde manaden med en
aktieexponering runt 70 %, och holl den intakt under
manaden. Starkast utveckling av fondens innehav un-
der méanaden stod Lundin Gold f6r som steg med totalt
25.5%. Andra innehav som steg var NYAB 14.3%,
Nibe 12.1%, Lucara Diamond 9.7% och IPC 8.9%.

Pa den negativa sidan kan fraimst ndmnas Re-
volutionRace som sjonk (8.6%). Dometic backade
med (6.2%), Logistri Fastigheter (5.7%), Volvo
(5.0%), och Pandox (4.0%).

Avkastningen ovan &r ¢j utdelningsjusterad.

Investeringsstrategi

Fonden gér in i hosten med en mer forsiktig
hallning 4n tidigare i somras. Augusti bjod namligen
pa en dold turbulens som inte syntes i de stora métten.
Stockholmsborsens breda index OMXSPI foll elva
dagar i rad fran den 4 augusti, vilket dr den langsta
minussviten pa 25 &r, men den totala nedgéngen stan-
nade vid drygt 2%. Till skillnad frén vérens betydligt

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 minaderna
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Islandska véljare rostade den 29 au-
gusti nej till att dteruppta EU-medlemskapsforhand-
lingarna, med 52.8 mot 47.2% i en ovanligt jamn folk-
omrostning. Resultatet innebdr att regeringen inte
kommer att ateruppta forhandlingarna under den nuva-
rande mandatperioden. Fisket var en av de centrala
frigora i valrdrelsen, dédr EU-motstandara varnade
for att ett medlemskap skulle kunna begrénsa Islands
kontroll 6ver sina fiskbestand.

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
2.5% under manaden, S&P 500 i USA med 2.6% och
Nasdaq med 3.9%. I Europa 6kade STOXX50 med
1%, Dax med 2.5% och SMI steg med 0.4%. MSCI
Nordic Countries 6kade med 2.6% och OMXS30 i
Stockholm med 1.9%. MSCI China USD backade
med (0.4%) och Nikkei i Japan foll med (8.2%.)

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
steg med 9 punkter under manaden, fran 3.03% till
3.12%.

Manadens aktiviteter

Innehavet 1 AlfalLaval 6kade 1%-enhet till
3% , fonden 6kade dven i AtlasCopco, Indutrade, Trel-
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valdsammare borsoro, da stora rorelser kunde utradera
flera procent pa en enda handelsdag, blev augusti sna-
rare en utdragen pyspunka dér luften sakta lackte ur
enskilda aktier. Aterhimtningen kom sedan lika snabbt
som nedgangen var seg och redan den 25 augusti var
OMXSPI tillbaka runt samma niva som innan raset.

Att index aterhdmtade sig sd pass snabbt &r i
grunden positivt, men det fordndrar inte att september
historiskt sett dr en av borsarets svagaste manader. Se-
dan 1980 har Stockholmsborsens breda index fallit 1 22
av de 44 septembermanaderna, bara augusti har varit
samre over tid. Kombinationen av denna sdsongsmaés-
siga motvind och den senaste tidens oro for hogre
langrantor gor att fonden gar in i september med storre
forsiktighet. Aktieexponeringen har darfor sinkts till
55% i skrivande stund, i véntan pa om det inlednings-
vis svaga monstret for borsen i september kan komma
att brytas eller om det bestar.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “.
Dir kommer vi att regelbundet uppdatera vér syn pa de
finansiella marknaderna.

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 guarantee 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 Information Document (the « KIID ») which can be found on the website of the LAFV

Liechtenstein Investment Fund Association at www.lafv.i.
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