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Stockholm den 8 juli 2019
Vaneo Capital AB:s kvartalsbrev for andra kvartalet 2019
Ett neutralt andra kvartal efter ett starkt Q1.
e Vaneo Capitals portfolj 6kade under andra kvartalet med 3,22% i den delen
som ligger i aktier och nér man slér ihop bdde aktiedelen och delen som

ligger i réntor s& har den en marginell nedgéng pd -0,41%.

e Ndar det gdller Vaneo Capital Il AB som har en portfélj som enbart ligger i
rantor s& slutade kvartalet pd en uppgdng med 1,12%

e Det svenska storbolagsindexet OMXS30 fortsatte att &ka under andra kvartalet
med 4,44%.

e Tyska DAX index 6kade med 7,17% och USA:s Dow Jones slutade pd 1,75%
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April:

Stockholmsbérsen ékade i april med cirka 7,90% och Vaneo Capital’s aktieportfdlj
gick upp 12.21% och var en mycket bra mdanad for aktier.

Visélde av delar av Walt Disney, Billerud Korsnds, Skanska, Astra Zeneca, Volvo, E.On
och Securitas for att plocka hem vinsten.

Maij:

Maj blev en negativ mdnad fér OMX, Stockholmsbdrsen gick ned -3,84%. Fér Vaneo
Capital var det inte sa roligt efter en nedgdang pd -12,75%. Efter en negativ ménad
for Vaneo Capital sé tog vi beslut att sdlja av innehavet i Investor och amerikanska
Deere & Co. Efter mycket positivt snack om 5g natverket, bestdmde vi oss for att
byta ut Volvo AB mot Ericsson. Vi dkade dven pd lite innehav i Securitas, Castellum,
Astra Zeneca, Axfood och Atlas Copco.

VANEO CAPITAL AB
Box 28, SE-101 20 STOCKHOLM, SWEDEN
TEL: +46 (0)8 400 275 10, FAX: +46 (0)73 527 66 80, MAIL: INFO@VANEOCAPITAL.COM
www.vaneocapital.com



VANE
@APITAL

En positiv dndring frdn maj manad dér OMXS30 gick upp 7,41% och Vaneo Capitall
kom strax ddr efter pd 5,06%. Det enda lilla bytet i portfolien var att vi 6kade pad lite
mer i tyska energikoncernen E.On.

Juni:

Valutor:

Efter ett positivt G20 moéte i Osaka sé kom Donald Trump och Kinas president Xi
Jingping &verens om att fortsatta férhandlingarna ndr det gdller handelskriget. Med
detta har Trump sagt att han kommer fillata férsélining av Huawei telefoner i
amerikanska butiker. Han sa dven att han inte kommer 6ka skatten pd kinesisk import
vart ca 300 miljarder dollar. Detta mdtet var det sista som hdnde i kvartalet s& dollarn
som borde gd starkt har bara gatt upp 0,35% frén 9,22 SEK fill 9,33 SEK,

Euron har gatt upp frdin 10,45 SEK/Euro till 10,55 SEK/Euro, en uppgdng pé 1,30%.

Efter en I&ng véntan och mycket férvéntan s& har Brexit blivit forldngt ytterligare en
gdéng. Theresa May fick inte igenom hennes deal som hon ville ha och valde att
avgd av som Premid@rminister. Den osdkerhet som rader har gjort att pundet har gatt
valdigt svagt och sjunkit fran 12,25 SEK till 11,79 SEK, alltsé en nedgdng pd -3,8%.

Rantor:

Beddmningen av rdnteutvecklingen reviderats ned jdmfort med tidigare. Den nya
prognosen innebdr att flera centralbanker, inklusive Riksbanken, kommer att gé
betydligt férsiktigare fram med rantehdjningar och i USA beddms centralbanken
(Fed) ha slagit i taket. Likval forblir véra rénteprognoser hdgre dn marknadens
prissattning, som i skrivande stund indikerar réntesdnkningar frédn Fed. | dessa
prissattningar ligger dock antagligen en viss diskontering av riskerna for recession
medan vart huvudscenario innebdr att recessioner undviks i USA, euroomrddet och
Kina. De mjuka signalerna frén Fed och den Europeiska centralbanken (ECB) under
inledningen av 2019 har 6kat riskaptiten och drivit p& bérskurser uppdt.

Vad tror vi om ndsta kvartal?

Historiskt s& ér Q3 ofta en lite trakig period pd boérsen p& grund av sommaren. | USA
ska vi ha rejalt med koll pd valutan efter ett positivt G20 méte, men det é&r Donald
Trump som dar inblandad s& vem vet vad som kan hdnda. | England s& kommer valet
om vem som blir ny Premidr Minister och det stér mellan Boris Johnson och Jeremy
Hunt och detta kommer att avgoéras i slutet pd juli vilket vi ocksé kommer ha koll pad.
Bada stravar fér att genomféra Brexit i oktober och bdda och framférallt Boris
Johnson ar beredd att genomféra Brexit Gven utan avtal med EU. Det ar tvd starka
man som tavlar om att flytta in p& Downing Street 10 i London och det kan nog
behdvas efter de senaste dren av total avsaknad av att genomféra saker och
framférallt att f& gehor for dom i det brittiska parlamentet vilket fallet ménga génger
varit ndr det gdller Theresa May.
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Vdra Innehav i aktieportfljen:

Sverige 55%
Europa 27%
USA 16%
Sverige:

Astra Zeneca 6,73%
Atlas Copco 6,70%
Axfood 6,00%
Castellum 6,20%
Electrolux 5,75%
Ericsson 5.87%
Hexagon 5,20%
Husgvarna 5,20%
SEB 4,50%
Securitas 6,30%
Europa:

Cap Gemini SE 5,00%
E.ON SE 3.90%
Unilever NV 5,10%

Storbritannien:

Lloyds Banking Group PLC 5,10%
Tesco PLC 5,70%
USA:

Citigroup Inc 4,70%
Microsoft Corp. 8.00%
Walt Disney Co 4,50%

Om ni har n&gra frégor eller funderingar fér ni gérna ringa oss pd& +46 8 400 275 10
eller +44 20 3405 4949 eller alternativt maila oss pé& info@vaneocapital.com

Med Vdanliga Halsningar

Vaneo Capital AB

VANEO CAPITAL AB
Box 28, SE-101 20 STOCKHOLM, SWEDEN
TEL: +46 (0)8 400 275 10, FAX: +46 (0)73 527 66 80, MAIL: INFO@VANEOCAPITAL.COM
www.vaneocapital.com



