KS KUYLENSTIERNA

& SKOG SA. Kuylenstierna & Skog Equities P - September 2023
ASSETMANAGEMENT NAV 259.13
Manadskommentar september 2023 Tillgdngsfordelning

Under september f6ll de stora aktiemarknaderna runt om i varlden samtidigt som réntor
fortsatte uppat. Relativt starka konjunktursiffror och makrostatistik kan forklara det
stigande rantelaget, vilket gor ranteplaceringar till ett tydligt alternativ till aktier.

2%

Under manaden hojde bade Riksbanken och ECB rantan med 0,25 procentenheter. FED
lamnade réntan oféréandrad pa 5,25-5,5% men kommunicerade att ytterligare héjningar
kan komma och att rantan kommer ligga hogre under en langre tid.

@Aktier

DORéntebarande

Stora bolag med starka balansrakningar, speciellt inom starka trender sdsom elektrifiering,
automatisering och energieffektivisering, gar fortsatt relatiyt starkt pa bérsen medan
mindre bolag med finansieringsbehoy har det betydligt svarare. Den trenden tror vi kan
fortsétta och har darmed en fortsatt Iag exponering mot bolag med stora kapitalbehov. 98%

Kronan starktes efter det penningpolitiska motet den 20 september. En trolig férklaring,
utdver rantehdjningen, &r att direktionen beslutade att dra ner risken i valutareserven
genom att salja USD 8 miljarder och EUR 2 miljarder och kdpa SEK.
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2021 28.4% USA 28%

2020 11.8%

2019 20.8% Euroland 14%

2018 -8.8%

2017 11.5% )
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2016 10.0% Japan 9%

2015 6.2%

2014 16.0%

2013 16.8% Sverige 36%
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