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NAV SEK 1°779.94 *
* per den 29.01.2021

2013 3,0% 2,1% -0,7% -0,6% 25% -5,6% 6,6% 0,3% 2,0% 0,3% 1,5% 21% 14,4%
2014 -0,3% 5,0% -1,4% 3,2% 1,5% 1,1% -1,5% 0,7% -2,4% 0,6% 3,7% 1,8% 12,2%
2015 0,6% 5,5% -0,1% 2,0% -0,8% -4,1% 0,8% -2,4% -0,4% 3,0% 0,9% 1,5% 7,2%
2016 -4,8% 1,4% 2,1% 3,4% 3,5% -5,3% 3,5% 2,6% 2,1% 0,1% -2,3% 2,2% 8,0%
2017 0,8% 2,8% -2,0% 3,9% 1,3% 0,1% -2,0% -1,4% 3,7% 1,4% -1,4% -1,1% 3,9%
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%
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%
2020 1,7% -4,6% -16,0%  9,4% 4,3% 1,1% 3,0% 3,8% 29% -3,4% 4,9% 3,2% 7,7%
2021 0,1% 0,1%
Marknadsoversikt

Arets forsta ménad blev en hindelserik period.
Den 6 januari stormade Trumpsupportrar Capitol Hill i
Washington for att hindra att Senaten konfirmerade Joe
Biden som USAs 46:¢ president. Fem personer om-
kom under beldgringen innan demonstranterna kunde
formds lamna omrédet. Hiandelsen hindrade dock inte
att Joe Biden konfirmerades som USAs nye president
den 20 januari. Trump kommer dédremot for andra
gangen att stéllas infor riksritt. Representanthuset har
redan godként ett sadant forslag och det ar nu upp till
Senaten att ta beslut i borjan av februari. Blir Trump
falld kan han inte stilla upp som kandidat till presi-
dentposten igen. Utgangen &r oviss, eftersom det bl.a.
kan hivdas att det 4r emot lagen att stilla en president
som redan har avgatt infor riksrétt.

Trump har dven egna ekonomiska problem.
Hans personliga ekonomi dr hogt beldnad och en stor
del av verksamheten bestar av hotell och kasinon vars
aktiviteter har drabbats negativt av pandemin.
Deutsche Bank som varit hans huvudbank de senaste
aren har dven sagt upp alla relationer med honom.

Joe Biden har foreslagit ett nytt raddningspa-
ket p& 1’900 milliarder USD for att stodja den ameri-
kanska ekonomin vilket Kongressen nu skall ta stéll-
ning till.

Den geopolitiska situationen har forsdmrats
viasentligt mellan Kina och Taiwan/USA da kinesiskt
flyg vid tva tillfallen flugit 6ver Taiwans territorialvat-
ten for att visa sin makt. USA har svarat med att skicka
hangarfartyget USS T. Roosevelt pa plats samtidigt
som man konfirmerat landets stod for ett sjalvstéandigt
Taiwan.

Joe Biden har for avsikt att forbéttra relatio-
nerna med Iran. Hans beslut att minska leveranser av
krigsmateriel till Saudiarabien ar ett bevis pa detta.

MSCI World (USD) 2.690,04 2.661,69 -1,1%
STOXX50 (EUR) 3.552,64 3.481,44 -2,0%
S&P 500 (USD) 3.756,07  3.726,14 -0,8%
Nasdaq Comp (USD) 12.888,28 13.070,69 1,4%
Dax (EUR) 13.718,78 13.432,87 -2,1%
SMI (CHF) 10.703,51 10.591,06 -1,1%
OMX30 (SEK) 1.874,74  1.948,79 3,9%
MSCI Russia (USD) 668,73 649,97 -2,8%
MSCI China (USD) 108,41 116,39 7,4%
NIKKEI (YEN) 27.444,17 27.663,39 0,8%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0,027% 0,105%

I Italien lamnade premiérminister Conte in sin
avskedsansokan efter att ha forlorat majoritetens stod i
parlamentet. President Sergio Mattarella har inbjudit
representanterna for de olika partierna till forhandling-
ar for att undvika att utlysa nya allménna val i landet.

Efter flera ars bojkott har Saudiarabien slutit
fred med Qatar och &ter dppnat upp for handel och
kommunikation mellan ldnderna.

Under sitt mote i1 januari kom Opec Gverens
om fortsatta produktionsbegrénsningar for att uppna en
béttre balans mellan utbud och efterfragan pé olja. Det-
ta mottogs positivt av oljemarknaden.



Spridningen av covid-19 har fortsatt att dka i
de flesta lander. Nya mutationer fran t. ex. England och
Sydafrika har visat sig om 4n mer smittsamma &n det
tidigare viruset. Samtidigt borjar distributionen av vac-
cin fran Pfizer-BioNTech, Moderna och AstraZeneca
ge hopp om att pandemin skall bringas under kontroll
dven om allt fler inser att vi dven i framtiden kommer
att fa leva med coronaviruset.

maria Ressources 11.7 %, Vostok Emerging Finance
9.2 %, Pomegranate Inv. 7.4 % och Wihlborgs 7.1 %.

Fonden hade néra 70 % aktieexponering i bor-
jan av manaden som dkades till nirmare 80 % efter att
USAs nye president blivit utndmnd. Exponeringen
minskades dock ganska snart till runt 60 % eftersom
volatiliteten pa borsen okade markant mot slutet av
ménaden.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) sjonk 1.1 %
under manaden. S&P 500 i USA sjonk 0.8 % medan
Nasdaq steg 1.4 %. I Europa sjonk Stoxx 50 med 2.0
% och Dax 2.1 %. SMI sjonk 1.1 % medan OMX i
Stockholm steg med 3.9 %. MSCI China (USD) steg
7.4 % medan MSCI Russia (USD) sjonk 2.8 %. Nikkei
i Japan steg 0.8 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsrdntan
steg frdn 0.03 % till 0.105 % under ménaden.

Minadens aktiviteter

Under manaden séldes innehavet i Byggpart-
ner med god vinst eftersom aktien ansigs fullvirderad.
Fonden sélde &ven innehavet i Swedencare eftersom
aktiekursen stigit kraftigt under senare tid. Kommer
aktiepriset ner skulle vi aterigen vara kopare eftersom
bolaget har stor framtida potential. Fonden salde &ven
innehavet i Telia eftersom kurspotentialen i bolaget far
anses som limiterad.

Dessutom minskades innehaven i Cibus och
Tre Kronor med vardera 1 % till 2 respektive 1 % for
att reducera fondens exponering mot hogavkastande
fastighetsaktier.

Till sist 6kade fondens exponering med 1 %
till 2 % 1 Kindred och Hexatronic tack vara dessa akti-
ers goda kursutveckling.

Aktiemarknaden hade generellt en positiv un-
derton i borjan av manaden, men utvecklades nervost
mot slutet av perioden. Flera av fondens aktier hade en
positiv utveckling. Framfor allt kan ndmnas den krafti-
ga uppgangen i Hexatronic som steg hela 29.1 %, tétt
foljd av Enea (26.3 %), Kindred (24.8 %) och Veoneer
(22.8 %). Andra bolag som hade en positiv kursut-
veckling var aterigen Sdiptech (17.0 %), Skistar (14.6
%), IPC (11.5 %), NGex (9.6%), Ericsson (8.2 %),
Telia, SEB och Atlas Copco vardera 8.1 %, Volvo (6.7
%) och Dometic (6.1 %).

P& den negativa sidan kan nidmnas Africa
Energy som sjonk 15.3 %, Organoclick 11.8 %, Jose-
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De tre tekniska indikatorerna (korta, medel-
langa och langa) for OMX 30 visar alla pa en fortsatt
stigande trend, men for flera andra borsindex har den
korta trenden brutit ned.

Investeringsstrategi

En sektorrotation fran “tillvaxtaktier” till
“vérdeaktier” har redan paborjats i marknaden. Detta
scenario gynnar aktier inom sektorer sd som tillverk-
ning, fastigheter, bank och ravaror pa bekostnad av IT
och andra tillvixtsektorer, vilket vdl passar fondens
nuvarande aktieexponering.

Borsutvecklingen under februari kommer
dock framst att paverkas av hur borsen utvarderar:

1) Utvecklingen av coronapandemin; Samtidigt som
vaccinationsprogrammen rullas ut sd fortsétter
pandemin att sprida sig i 6kad takt vilket medfor
Okade restriktioner som negativt paverkar eko-
nomin.

2) Den geopolitiska utvecklingen: USAs nye presi-
dent 6ppnar upp for en tydligare och mer interna-
tionellt inriktad utrikespolitik, vilket badar gott
for varldsekonomin. Samtidigt gér Kina pa offen-
siven vad giller landets inflytande Gver Taiwan,
vilket vésentligt 6kar den politiska risken 1 Asien.

3) Den amerikanska marknaden kommer att paver-
kas positivt om demokraternas forslag om ytterli-
gare stodpaket pa 1’900 milliarder USD accepte-
ras samtidigt som marknaden fruktar eventuellt
hojda skatter pa bolag och formogna.

Fonden har darfor en limiterad aktieexpone-
ring pa ca 60 % i avvaktan pa att riskbilden klarnar.
Aven om sannolikheten ir lig att Kina kommer att
anfalla Taiwan militrt sa ar risken i sig en anledning
for méanga aktorer att genomfora vinsthemtagningar pa
en bors dir manga bolag redan &r hogt vérderade.

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 guaran-
tee 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 Informa-
tion 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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