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Investment Outlook: Splittrad syn pa konjunkturen

Viar pd vag mot slutet av uppgangsfasen i denna konjunkturcykel, men den globala tillvéxten haller i sig
ett par ar till. Nar 6vergangen till nasta fas kommer &r alltid vanskligt att férutse. Vi ser den gradvisa
inbromsningen, som ligger i var prognos, som det mest troliga scenariot, men &r beredda pa ett mer
dramatiskt forlopp, s& som ofta skett historiskt.

| borjan av augusti minskade vi risken till en neutral niva i vara portféljer. Beslutet grundades pa
kombinationen av sencyklisk fas, ingen ytterligare acceleration av tillvaxttakteni varlden, en stark
rapportperiod med god respons i aktiemarknaden samt en hel del stérningsmoment sdsom handelskrig i
form av hojda tullar och oroi flera tillvaxtmarknader. Beslutet har aven stod i det faktum att en offensiv
riskbudget redan har gett bra utvéxling under aret.

- Vi ar fortsatt strukturellt positiva, men taktiskt mer forsiktiga. Globala investeringar har fatt
fart, och sannolikheten for recession &r l&g, men vi ser viss risk for temporara besvikelser
kopplade till ekonomisk statistik, och vi gar ini en period dar det &r relativt tyst fran foretagen
tills rapporterna for det tredje kvartalet borjar publiceras. Ekvationen ar tdmligen komplicerad,
konstaterar Fredrik Oberg, Chief Investment Officer, SEB Private Banking

Vibefinner oss i den sencykliska fasen av konjunkturen, en fas som ofta innehéller hog tillvaxt och
tilltagande inflation, vilket f&r centralbanker att strama at. Investerare tvekar mellan tron pé fortsatta
uppgéngar och forberedelser for nésta konjunkturfas — nedgéngsfasen. | rapportens tema-avsnitt
"Konjunkturcykeln och marknadscykeln” gar vi ndrmare in pa var syn var vi befinner oss, med slutsatsen
att det anda finns kraft kvar i konjunkturen ett tag till.
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SEB &r en ledande nordisk finansiell koncern. Vi tror starkt pa att entreprendriellt tdnkande och innovativa foretag behdvs for att
skapa en battre varld, och med ett l&ngsiktigt perspektiv stéttar vi vara kunder i bdde med- och motgang. | Sverige och i de baltiska
landerna erbjuder vi ett stort spann av finansiella tjianster och radgivning. | Danmark, Finland, Norge, Tyskland och Storbritannien ar
viinriktade pa foretagsaffaren och investment banking utifran ett fullservicekoncept till féretag och institutioner. Var internationella
pragel aterspeglas i ett 20-tal kontor varlden dver med cirka 15 000 medarbetare. Den 30 juni 2018 uppgick koncernens
balansomslutning till 2 818 miljarder kronor och forvaltat kapital till 1 838 miljarder kronor. Las mer om SEB pa
http://www.sebgroup.com/sv.
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