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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAV SEK 1°529.46 *
* per den 29.05..2020

2013 3,0% 21% -0,7% -06% 25% -56% 6,6% 03% 29% 03% 1,5% 21% 144 %
2014 -0,3% 50% -1,4% 3,2% 1,5 % 1,1% -1,5% 0,7% -24% 0,6% 3,7% 1,8% 122%
2015 0,6% 55% -01% 20% -08% -41% 08% -24% -04% 39% 09% 1,5% 72%
2016 4,8% 14% 21% 34% 35% -53% 35% 26% 21% 01% -23% 22% 8,0%
2017 0,8% 28% -20% 3,9% 1,3% 01% -20% -14% 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% 35% -1,0% -54% -2,0% -2,0% -4,6%
2019 58% 4,8% -01% 44% 01% ,1% 03% -1,6% 0,5% 02% 30% 1,8% 22,0%
2020 1,7% -4,6% -162% 9,4% 4,3% 7,3 %
Marknadsoversikt Forhandlingarna mellan EU och Storbritanni-

De flesta borser fortsatte att aterhdmta sig un-
der manaden efter de branta nedgangarna under febru-
ari/mars. Bolagens rapportering av det forsta kvartalets
resultat drog mot sitt slut och marknaden var littad
over att resultaten inte var simre dn de redan 1agt stdll-
da forvantningarna. Mot slutet av ménaden bidrog
ocksé det faktum att de flesta lander som stingt ner for
att minska spridningen av coronaviruset nu ansag att
de kunde litta pa restriktionerna.

Kinas arliga nationella folkkongress (NPC)
holls den 21/22 maj. Bland annat beslots att infora en
restriktiv  sdkerhetslagstifining som é&ven géller for
Hongkong, vilket fick president Trump att dra tillbaka
de privilegier som Hongkong som sjélvstindig region
tidigare atnjutit. Aven stora protester utbrét i omradet,
men dessa slogs kraftfullt ned av kravallpolis.

USA anklagar WHO for att ha tagit Kinas
parti under coronakrisen och president Trump medde-
lade mot slutet av ménaden att USA l&dmnar FN-orga-
nisationen. Forutom att USA ar en viktig medlem var
det ocksd utan jamfoOrelse organisations storsta bi-
dragsgivare. Spanningen mellan USA och Kina har
dérmed okat ytterligare.

EU-komissionen har lagt fram ett forslag, stott
av Frankrike och Tyskland, om att finansiera en fond
pa 750 miljarder euro for att stodja de mest behdvande
EU-lénderna efter coronakrisen. Fonden skall finansie-
ras via obligationer som skall garanteras solidariskt av
EU-landerna vilket &r ndgot som Tyskland tidigare
aldrig accepterat. Nar forslaget godkidnns kommer det
att bli ett stort steg mot en mer integrerad finanspolitik
inom EU och stérker betydligt de ekonomiska banden
mellan EU-ldnderna.

en om vilka regler som skall gélla nédr Storbritannien
ldmnar samarbetet den 31 december i ar har avstannat
och mycket tyder pé att forhandlingarna inte kommer
att vara klara innan arsskiftet. En eventuell forléngning
av forhandlingsperioden skall dock vara dverenskom-
men redan den 30 juni.

MSCI World (USD) 2.358,47 2.147,88 -8,0%
STOXX50 (EUR) 3.745,15 3.050,2 -18,6 %
S&P 500 (USD) 3.230,78  3.044,31 -5,8 %
Nasdaq Comp (USD) 8.972,6 9.489,87 5,8 %
Dax (EUR) 13.249,01 11.586,85 -12,5%
SMI (CHF) 10.616,94 9.831,49 -7,4 %
OMX30 (SEK) 1.771,85  1.629,76 -8,0 %
MSCI Russia (USD) 806,83 616,09 -23,5%
MSCI China (USD) 85,15 80,58 -5,4 %
NIKKEI (YEN) 23.656,62 21.877,89 -7,5 %
Sv. Statsoblig. 10 &r 0,15 % 0%

Argentinas statsfinanser har under en ldngre
tid varit brackliga och coronakrisen tvingade landet att
aterigen stélla in sina betalningar, vilket ytterligare
forvérrar landets ekonomi.

De produktionsnedskdrningar som Opec +
tidigare beslot om har dock haft en lugnande effekt pa
oljepriset som nu har stabiliserats pa laga, men kortsik-
tigt acceptabla nivaer runt 40 USD/fat.



Virldsindex MSCI World (USD) steg med 4.6
% under méanaden. S&P 500 i USA steg med 4.5 %
och Nasdaq med hela 6.8 %. I Europa steg Stoxx 50
med 4.2 %, Dax 6.7 % och SMI 2.1 %. OMX 1 Stock-
holm steg 3.3 %. MSCI Russia (USD) steg 8.0 % och
Nikkei 1 Japan steg 6.8 %. MSCI China (USD) var den
enda storre marknaden som sjonk under méanaden (-0.1
%).

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
steg marginellt fran negativa -0.10 till -0.03 %.

Miénadens aktiviteter

Fonden kopte inga nya aktier under méanaden,
men besldt att 6ka exponeringen 1 Skistar fran 1 till 2
%. P& grund av coronaviruset s forvéintas svenskar
turista mer 1 Sverige i sommar vilket forvéntas kunna
paverka Skistars aktiviteter positivt.

Vostok New Ventures flyttade sitt séte till Sve-

Fonden hade en aktieexponering pa 53 % 1
bdrjan av perioden, men minskade den till ndrmare 35
% nér relationerna mellan USA och Kina ansags kunna
forvarras. Exponeringen dkades dock relativt snart ater
till 51 % . De tekniska indikatorerna for OMX30 visar
nu pa en positiv trend pa kort/medellang och lang sikt.

Investeringsstrategi

Som tidigare ndmnts har de flesta ldnder i
vastvérlden borjat latta pa restriktionerna som genom-
forts for att hindra spridningen av coronaviruset vilket
bidrar till att forklara den positiva utvecklingen pa bor-
sen. Det ar dock for tidigt att uttala sig om det, pa
grund av dessa lattnader, blir en “andra spridningsvag”
som ater tvingar linderna att infora strikta forhall-
ningsregler igen eller om de nu géllande bestimmel-
serna racker for att minska spridningen. Det dr dock
uppenbart att nuvarande restriktioner kommer att ha
fortsatt negativa konsekvenser pa manga sektorer inom
ekonomin. Minniskors medvetande om nddvéndighe-

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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rige och passade samtidigt pd att byta namn till VNV
Global. Verksamheten &r fortsatt den samma.

Lundin Gold, vars gruva dnnu star still pa
grund av coronapandemin, tog in 50 miljoner USD
fran frimst existerande aktiedgare for att forstirka bo-
lagets likviditet vilket paverkade kursen positivt.

Aven Josemaria Resources passade pa att 1ana
mer pengar fran majoritetsaktiedgaren for att forsdkra
sig om att ha tillrdckligt med pengar for att finansiera
den forvantade genomforbarhetsstudien som ar plane-
rad att presenteras mot slutet av aret.

Fondens tillgangar utvecklades generellt sett
vil under ménaden. Bést utvecklades Filo Mining
(27.1 %) efter att de presenterat de kompletta borresul-
taten fran arets sdsong. Mycket tyder pa att guld/kop-
par fyndigheten ar fyra gdnger storre dn tidigare berak-
ningar. Aven Dometic (25.4 %) utvecklades mycket
vil liksom Lifco (23.4 %) och Momentum Group
(23.2 %). Andra bolag som hade en stark utveckling
var CleanAir 20.3 %, Husqvarna 17.1 %, Latour 15.2
%, Hexatronic 15.1 %, Logistri fastighets AB 15.0 %,
Nibe 14.3 %, Skistar 14.2 %, Indutrade 14.1 %, Lund-
bergs 13.3 %, Kindred 10.5 % och Lundin Gold 10.0
%.

F& bolag hade en negativ utveckling under
ménaden, men Africa Energy sjonk med 7.3 %, IPC
6.0 %, Telia 4.4 %, Hexpol 1.3 % och Tre Kronor Pro-
perty 0.4 %.
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ten av att tvitta handerna, halla avstand och att anvén-
da ansiktsmask for att minska spridningen av viruset
har dock okat visentligt. Aven organisationen om hur
man bittre skyddar édldre och andra mer utsatta perso-
ner gor att “pressen” inom sjukvarden minskar.

De politiska spanningarna mellan Kina och
USA 0Okar fortsatt. I och med presidentvalet i USA den
forsta november paverkas dessvérre relationen mellan
landerna starkt av kortsiktiga valpolitiska stéllningsta-
ganden. For tillfillet 4&r dock Fas 1 av handelsavtalet
mellan de tva landerna géllande.

Sverige har fatt utstd mycket kritik fran sina
grannldnder och andra EU-lander for sina mindre re-
striktiva regler for att minska spridningen av viruset.
Det borde dock fora med sig att Sverige paverkas
mindre ekonomiskt 4n manga andra ldnder som helt
stangt inne sina innevanare under en langre period.

Under sommarménaderna ar likviditeten sam-
re vilket kan medfora kraftiga svingningar pa en ner-
vos bors. Likviditeten pd marknaden &r fortsatt god
vilket for tillfallet stoder inflodet till marknaden. I av-
vaktan pa att de geopolitiska spanningarna mildras och
att man tydligare kan bedéma risken for en “andra
vag” av pandemin kommer dock fonden fortsatt ha en
relativt forsiktig exponering mot borsen.

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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