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Marknadsutveckling under manaden

September ar ofta den svagaste manaden pa aret for aktiemarknader och inleddes ocksa denna
gang med skarpa nedgangar. S&P 500 sjonk med 6ver 4 procent den forsta veckan i september
pa svag ekonomisk statistik vilket skapade oro for att den amerikanska ekonomin skulle gainien
recession. Pa foretagsfronten sag vi dessutom ett antal bolag justera ner vinstprognoser och allra
mest i bilsektorn dar bland annat Stellantis, BMW och Mercedes tog ner sina vinstestimat pa svag
efterfragan, lager och hog konkurrens fran kinesiska biltillverkare. Men, nar nagot battre ekonomisk
statistik kom in under manaden och Fed tog en ovantat stor sankning pa 0,5 procent vande
marknaden upp. Nar sedan Kina radade upp omfattande atgarder for att stimulera sin ekonomi
steg manga marknader kraftigt, sarskilt den kinesiska marknaden och Hongkongbdrsen. MSCI Kina
index steg 23 procent och Hong Kong 16 procent drivet av fastighet, bilar och stora internetbolag
sasom JD.COM, Meituan och Alibaba. Fastighetsindexet MSCI Kina steg med hela 36 procent. De
stora uppgangarna triggades av de ovantat stora stimulanspaketen och eldades pa av att den
kinesiska marknaden var historiskt billig samt att de flesta investerare antingen inte 4gde nagra
kinesiska aktier alls eller hade stor undervikt mot sina jamférelseindex. Aven kinesiska
privatpersoner har lite aktier och har sdg man en rusning att ppna konton.

Vad var det da for atgarder som annonserades? Forst och framst sé sénkte centralbanken (PBOC)
styrréntan for att gora det billigare for féretag och hushall att 1dna pengar och darmed 6ka
konsumtionen och investeringarna. Man sankte kapitalkrav pé banker och frigjorde darmed kapital
som bankerna kan lana ut till fdretag och hushall. Man minskade den andel som hushall maste ha i
handpenning vid fastighetskop. Man annonserade ocksé specifika atgarder for den krisande
fastighetssektorn och slutligen aviserade regeringen omfattande finanspolitiska atgéarder.

Fondens utveckling

Fonden steg 1 procent vilket var marginellt svagare an jamforelseindex. Som beskrivits ovan sa
drevs marknaden under september av optimism kring Kina och fondens innehav med exponering
blev ockséa de stora vinnarna under manaden. Alibabaaktien steg 34 % och tog sig till nivéer kursen
inte varit pa ett par ar. Ravaror blev ockséa vinnare med Rio Tinto och kopparbolaget Antofagasta
upp 12 respektive 10 procent.



| dvrigt steg det amerikanska kraftbolaget Constellation Energy 31 % efter att bolaget rott i land ett
tjugoarigt kontrakt med Microsoft om karnkraftsbaserad el till teknikjattens datacenter. Det ar
enhet 1i karnkraftverket Three Mile Island i Pennsylvania som ska aterstartas. Denna enhet
stédngdes av ekonomiska skal 2019, men ar separat frdn den enhet som var inblandad i den
allvarliga karnkraftsolyckan 1979. Den el som produceras av karnkraftverket kommer att saljas
exklusivt till Microsoft. Constellation Energy planerar att investera 1,6 miljarder dollar i aterstarten
och malet ar att ta reaktorn i bruk igen ar 2028, férutsatt att de far nédvandiga tillstand.

Pa den negativa sidan féll Novo Nordisk kraftigt efter en studie med nytt fetmapreparat gjort
investerare besvikna. Aktien var ner 16 procent under m&naden. Aven Samsung Electronics foll 16
procent pa oro att foretagets minnesprodukter for Al kan ligga efter konkurrenterna och dessutom
mota ett visst dverutbud. Investerare har sannolikt dven salt Korea till forman for Kina under
manaden.

Utsikter

Vi tror att marknaden kan fortsatta att bredda sig, det vill sdga att fler bolag, lander och sektorer kan
vara med i uppgangarna och inte bara de stora teknikjattarna. Det finns manga fragetecken kring
ekonomisk utveckling men centralbanker verkar vara fast beslutna nu att stimulera ekonomin
genom rantesankningar och, som i Kina, andra atgarder. Det talar for att aktier trots stark
kursutveckling kan fortsatta upp under sista delen av aret. De storsta riskerna pa marknaden ligger
pa den geopolitiska arenan, med oro for vad som kommer handa i Mellandstern, Kina/Taiwan och
Ukraina och till detta ett amerikanskt presidentval dar utgangen just nu ser oviss ut. Marknaden
kommer naturligtvis &ven vara kanslig fér statistik om den amerikanska arbetsmarknaden under
manaderna som kommer.
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