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NAV SEK 1°955.71 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * per den 30.04.2021
2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 25% -5.6% 6.6% 0.3% 29% 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% -41% 0.8% -24% -04% 3.9% 09% 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% -2.9% 3.9% 1.3% 0.1% -2.9% -1.4% 3.7% 1.4% -1.4% -11% 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% 2.9% -3.4% 4.9% 3.2% 7.7%
2021 0.1% 3.0% 2.7% 3.8% 10.0%

skall fardigstdlla gasledningen - Northstream 2 - har

Marknadsoversikt minskat,

Efter det att kongressen godként president
Bidens massiva stimulanspaket pd 1 900 miljarder
USD f6rra manaden lade presidenten fram ytterligare
tvé kraftfulla stimulanspaket. Forst “American Family
plan” pa 1 950 miljarder USD och dérefter “American
Jobs Plan” pa 2 250 miljarder USD. Det var dérfor inte
markligt att de amerikanska borserna utvecklades vél
under april. Dessa tva stimulanspaket presenterades da
det redan var ként att den amerikanska ekonomin ska-
pat 916 000 nya arbetstillfallen under ménaden mot
forvantade 650 000 vilket tydliggjorde att den ameri-
kanska ekonomin redan visar pé en kraftig tillvéaxt. De
nu foreslagna gigantiska stimulanspaketen &r dnnu inte
godkénda av kongressen och eftersom en del av finan-
sieringen av dessa kommer att ske via hojda skatter s&
borde det med tiden innebéra en ddmpande effekt pa
de finansiella marknaderna. Bland annat foreslas en
kraftigt hojd kapitalvinstskatt fran 20 till ndrmare 40%.

Pa den geopolitiska fronten Okar retoriken
mellan USA och Kina dver Taiwan. Problematiken
accentueras av att Taiwan ar vérldsledande pé tillverk-
ning av halvledare, som det nu dr stor brist pa, och
bade Kina och USA ir beroende av dessa produkter for
sin forsvarsindustri.

Samtidigt behdver USA Kinas stod far att na
framgéng i1 sina forsok att ateruppta forhandlingarna
med Iran om att ateruppliva atomvapenavtalet.

Spéanningarna mellan USA och Ryssland ver-
kar daremot ha minskat eftersom Ryssland har reduce-
rat sina truppinsatser mot grénsen till Ukraina samti-
digt som USAs pétryckningar om att Tyskland inte

Inom EU bdrjar vaccineringen mot Covid -19
fa fart vilket tillater vissa littnader av gillande restrik-
tioner, vilket inger hopp hos de finansiella marknader-
na. Spridningen av pandemin i Indien dr ddremot utom

MSCI World (USD) 2'690.04 2'938.76 9.2%
STOXX50 (EUR) 3'552.64 3'974.74 11.9%
S&P 500 (USD) 3'756.07  4'181.17 11.3%
Nasdaq Comp (USD) 12'888.28 13'962.68 8.3%
Dax (EUR) 13'718.78 15'135.91 10.3%
SMI (CHF) 10'703.51 11'022.34 3.0%
OMX30 (SEK) 1'874.74  2'217.02 18.3%
MSCI Russia (USD) 668.73 700.39 4.7%
MSCI China (USD) 108.41 109.37 0.9%
NIKKEI (YEN) 27'444.17 28'812.63 5.0%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.027% 0.0395%

all kontroll med dver 400 000 smittade om dagen och
landet blir allt mer isolerat.

I Tyskland verkar det som “De Grona” kom-
mer att fa ett allt storre inflytande pa den tyska politi-
ken nér landet gér till val i september 2021 for att finna
en ersittare till Angela Merkel.

Virldsindex MSCI World (USD) steg 4.5 %
under manaden. S&P 500 i USA steg 5.2 % medan



Nasdaq steg 5.4 %. I Europa steg Stoxx 50 med 1.4 %
och Dax 0.9 %. SMI sjonk dock 0.2 % medan OMX i
Stockholm steg med 1.1 %. MSCI China (USD) steg
1.3 % medan MSCI Russia (USD) sjonk 0.1 %. Nikkei
i Japan sjonk 1.3 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsrantan
sjonk fran 0.404 % till 0.395 % under manaden.

Investeringsstrategi

De finansiella marknaderna i Europa utveck-
lades mer forsiktigt 4n i USA under manaden vilket ar
forstéeligt eftersom USA har lagt fram tre kraftfulla
stimulanspaket for att fa igdng landets ekonomi samti-
digt som man lyckats med att vaccinera en betydligt

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 minaderna
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Minadens aktiviteter

Under april ménad presenterade de flesta
bdrsnoterade bolag resultaten for arets forsta kvartal.
Forvantningarna om béttre resultat infriades i stort och
gav ett bra stod till de flesta borskurser. De bolag som
presenterade framtidsutsikter som var forsiktigare &n
marknaden forvéntat sig straffades dock.

Fonden salde hela innehavet i Organoclick,
motsvarande 1 % av fondens vérde, och kopte istillet
Implantica for motsvarande summa. Implantica ar ett
medicintekniskt bolag baserat i Schweiz med en span-
nande produktportfol;.

Fondens innehav i SEB och Nordea okade
med vardera 1 % till respektive 3 och 4 % vilket inne-
bér att fonden nu har en total exponering mot banksek-
torn pa 7 %. Fondens andel i Enea 6kade med 1 % till
2 % medan innehavet i Sandvik minskade med 1 % till
3 % vilket &r en mer uthallig niva for fonden.

Flera av fondens aktier hade en positiv ut-
veckling under ménaden. Framfor allt kan ndmnas den
kraftiga uppgéngen i Hexatronic som steg hela 38.0 %
foljt av Momentum Group (27.1 %) och Lundin Gold
(20.2 %).

Andra bolag som hade en mycket positiv
kursutveckling var Peab (15.8 %), Filo Mining (15.1
%), Latour (14.5 %), Sdiptech (14.1 %), Lifco (12.2
%), Indutrade (9.7 %), NGex Minerals (9.1 %) och
Cibus Nordic Real Estate (8.9 %).

Pa den negativa sidan kan ndmnas utveckling-
en 1 Sandvik som sjonk 12.3 %, Africa Energy (10.2
%), Studentbostider (9.4 %), Volvo (8.4 %) och Veo-
neer (6.7 %).

Fonden 6kade sin aktieexponering under ma-
naden med 5 % till dryga 66 %.

Alla tre tekniska indikatorer (kort, medellang
och langa) for OMX 30, visar nu pé en positiv trend.
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storre andel av sin befolkning &n Europa. Fragan som
nu stélls & om inte USA Gverstimulerar sin ekonomi
vilket skulle medfora en svarkontrollerad inflation. P4
sikt dr det flera makroekonomiska variabler som tyder
pa att inflationstrycket kommer forstirkas snarare &n
vad ménga forvéntar sig:

1) Tendensen till mer populistiska politiska
trender bidrar till stigande nationella budgetunderskott.

2) Global handel tenderar att minska alltef-
tersom manga lander blir alltmer protektionistiska.

3) Konsumenterna intresserar sig mer for att
kopa lokalt producerade varor.

4) Kinas arbetande befolkning ar fullt syssel-
satt, vilket innebdr loneinflation i landet om efterfragan
oOkar.

5) Efterfragan pa ramaterial okar vilket bidrar
till 6kade priser och inflation.

6) Produktiviteten/anstélld sjunker stadigt i
vastvérlden vilket medfor kostnadsokningar.

7) Stigande rintor okar finansieringskostnader
och inflation.

Dessa faktorer, bland annat, gor att sannolik-
heten for en dkad inflation &r stor inom en tva érs peri-
od, vilket innebér att marknaden kommer att fortsétta
att rotera fran tillvéxtaktier till virdeaktier - ett tema
som fortsatt passar fonden bra.

Samtidigt som den ekonomiska utvecklingen
forstarks i USA och snart &ven i Europa, vilket ger stod
till de finansiella marknaderna, s& byggs de geopolitis-
ka spanningarna upp framfor allt mellan USA och
Kina.

Marknaden har ocksé haft en kraftig utveck-
ling under de senaste méanaderna vilket gér den mer
kénslig for negativa nyheter. Fonden behaller darfor en
relativt balanserad aktieexponering pé 65 % infor ma-
naden som kommer.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “. Dir kommer vi
att regelbundet uppdatera var syn pa de finansiella
marknaderna.

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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