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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAYV SEK 1°642.55 *
* per den 31.10.2020

2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 25% -5.6% 6.6% 0.3% 2.9% 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% 3.9% 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% 01% -23% 22% 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% 11% -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% -01% 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% -16.2% 9.4%  4.3% 1.1% 3.0% 3.8% 2.9% -3.4% -0.4%
Marknadsoversikt na 1 landet, att se till att Kina blir mindre beroende av

Under manaden var det aterigen USA som
satte pragel pa de finansiella marknaderna. Efter den
forsta - fiaskoartade - presidentvalsdebatten i slutet av
forra méanaden sag demokraternas kandidat Joe Biden
ut att ha en bekvdm ledning som stirktes ytterligare
nér det visade sig att president Trump, samt flera av
hans radgivare, blivit smittade av Coronaviruset vilket
komplicerade hans valkampanj. Mot slutet av ména-
den stérkte dock presidenten sin position i flera av de
viktiga “swing states” sa valutgdngen blev allt mer
oviss. Vad som oroade marknaderna mest var dock den
okade sannolikheten att valet skulle bli sa jamnt att den
sittande presidenten inte godkdnner resultatet och att
det blir amerikansk domstol som avgér valresultatet.
Skulle den sittande presidenten forlora valet befarade
marknaderna ocksa de eventuella beslut som kan tas
fram till den 20 januari 2021 d& makten forst ldmnas
over till den nya presidenten.

Den amerikanska borsen paverkades &dven
mycket negativt av att Demokrater och Republikaner i
Kongressen inte kom dverens om ett nytt stodpaket for
den amerikanska ekonomin innan presidentvalet. Ett
fortsatt finansiellt riddningspaket behovs for att stodja
den amerikanska ekonomin.

De finansiella marknaderna oroades dven av
den allt storre spridningen av Coronaviruset i USA och
Europa. Antalet nya fall &r nu hogre 4n i varas da flera
lander i Europa tog beslutet att stinga ner sina ekono-
mier och man ser dterigen liknande restriktioner i lan-
der som Frankrike, Spanien och Italien dven om atgér-
derna inte &r lika drastiska som tidigare.

I Kina holls den 14e partikongressen dér man
fastslog landets prioriteringar for landets nésta fem ars
plan. De tre frimsta malen ar att minska fororeningar-

import och att integrera Taiwan i Kina. Den sista fra-
gan dr geopolitiskt mycket kénslig eftersom USA nyli-
gen har levererat forsvarsmateriel for 1.8 miljarder
USD till Taiwan for att 6n skall kunna forsvara sig mot
en eventuell invasion fran Kina.

MSCI World (USD) 2'358.47 2'202.93 -2.8%
STOXX50 (EUR) 3'745.15 2'958.21  -21.0%
S&P 500 (USD) 3'230.78 3'269.96 1.2%
Nasdaq Comp (USD) 8'972.6 10'911.59 21.6%
Dax (EUR) 13'249.01 11'556.48 -12.8%
SMI (CHF) 10'616.94 9'587.15 -9.7%
OMX30 (SEK) 1771.85  1'717.62 -3.1%
MSCI Russia (USD) 806.83 504.86  -37.4%
MSCI China (USD) 85.15 102.67 20.6%
NIKKEI (YEN) 23'656.62 22'977.13 -2.9%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.15% -0.06%

Vad géller forhandlingarna mellan EU och
Storbritannien har det tyvérr inte rapporterats nagra
mirkbara framgéngar och sannolikheten att det blir en
hérd Brexit vid arsskiftet okar.

Situationen mellan EU och Turkiet har ocksa
forsamrats radikalt. En av orsakerna var det religiost
motiverade mordet pa en historieldrare i Frankrike.
Turkiet har stora obalanser i sin ekonomi och president
Erdogans politiska situation blir alltmer komplicerad.
Om EU infor sanktioner mot Turkiet kommer landets
ekonomiska situation att ytterligare forvérras.



Positivt dr dock att IFM 1 sin senaste rapport
justerat upp prognosen nagot for virldsekonomin. Nu
berdknar IFM att virldsekonomin minskar med 4.4 %
mot tidigare berdknade 5.2 % for 2020 foljt av en upp-
géng pa 5.4 % under 2021.

Virldsindex MSCI World (USD) sjonk 3.1 %
under manaden. S&P 500 1 USA sjonk 2.8 % och Nas-
daq med 2.3 %. I Europa sjonk Stoxx 50 med 7.4 %
och Dax sjonk med hela 9.4 %. SMI sjonk 5.9 % och
OMX i Stockholm 6.1 %. MSCI China (USD) steg
emellertid 5.3 % emedan MSCI Russia (USD) sjonk
hela 9.9 %. Nikkei i Japan sjonk 0.9 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
sjonk frén - 0.03 % till - 0.06 % i manaden.

Dometic (13.9 %), Skanska (11.9 %), Momentum
Group (11.8 %), Hexactronic (10.7 %), Sandvik (9.9
%), Lundbergs (9.8 %) och Wihlborgs (9.5 %).

Den enda forandringen som gjordes i fonden
under manaden var att exponeringen mot Africa Ener-
gy minskade frdn 2 % till 1 % av fondens vérde.

I borjan av manaden sénkte fonden sin aktie-
exponering fran 65 % till 60 % genom att sélja index-
terminer. Under den andra hélften av ménaden sinktes
aktieexponeringen ytterligare till under 48 %. Den kor-
ta tekniska indikatorn for OMX30 visar nu pé en svagt
negativ trend. Den medellanga indikatorn &r negativ
medan den ldnga indikatorn &r fortsatt neutral och visar
dérmed pa en viss forsiktig optimism framover.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna

100
80 G2 699 697
60 519 524
40
20

79.4

59.9 N 59.3

45.5

66.8
X 56.3 60.1 59.6 61.0
- 57 479
36.8

28.05 25.06 30.7 27.08 24.09 29.10 26.11

Manadens aktiviteter

Redovisningen av borsbolagens kvartals rap-
porter under manaden visar att de flesta av fondens
bolag presenterat resultat vil Gver forvantningarna vil-
ket gav stod till borskurserna under den forsta delen av
ménaden. Under den andra delen paverkades markna-
derna dock negativt frémst av den allt osékrare valut-
géngen 1 USA samtidigt som spridningen av viruset
okade kraftigare én berdknat i bdde USA och Europa.

Africa Energy presenterade preliminéra resul-
tat som visar att man hittat sa stora kvantiteter oljekon-
densat att nagra ytterligare borrningar inte anses ndd-
vindiga for att motivera en kommersiell utvinning av
fyndigheten. Tyvérr blev den kortsiktiga kursreaktio-
nen negativ pa nyheten eftersom marknaden hade for-
véntat sig ytterligare borrningar for att tydliggéra om-
radets stora potential.

Josemaria Resources presenterade som berak-
nat sin genomforbarhetsstudie under ménaden som
konfirmerar den stora potentialen i bolagets guld/kop-
par fyndighet i Argentina.

Aktiemarknaden hade en negativ utveckling
under ménaden. Vissa av fondens aktier utvecklades
dock positivt. Pomegranate Investment steg med hela
38.9 %. Andra bolag vars aktier 6kade i vérde var Ve-
oneer (8.6%), Organoclick (8.3 %), VNV Global (7.5
%), SwedenCare (7.4 %), Vostok Emerging Finance
(5.4 %), Kindred (4.1 %), ByggPartner och Aarhus-
Karlshamn som bada steg 3.7 %.

P& den negativa sidan kan ndmnas NGex Mi-
nerals som sjonk 29.1 %, Africa Energy (26.7 %), Jo-
semaria (23.9 %), Enea (18.9 %), Skistar (17.4 %),
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Investeringsstrategi

Nar detta skrivs - den 4 november - dr det slut-
liga valresultatet i USA fortsatt inte ként. Som befarat
blev valet mellan Trump och Biden betydligt jamnare
och ovissheten om vem som blir USAs nésta president
riskerar att avgoras i domstol.

Som vi tidigare ndimnt kommer valresultatet
att fa en stor langsiktig effekt pé vérldens borser. Om
Donald Trump vinner forvintas en dkad fokusering pa
USAs utrikespolitik med 6kade tullar och handelshin-
der som for med sig en starkare USD och sémre eko-
nomiska utsikter for Europa och Kina. En valseger for
Joe Biden skulle daremot medfora skattehdjningar for
bolag och rika i USA och en mer liberal handelspolitik
mot Europa vilket innebdr en svagare amerikansk bors,
men mer positivt for de internationella marknaderna.

Forhoppningsvis kommer volatiliteten att
sjunka efter att USA fatt en ny president och att det
inom ett par veckor visar sig att de atgidrder som tagits
i framst i Europa for att stévja pandemin far forvintad
effekt utan att ekonomin tar for stor skada. Positivt &r
ocksa att sjukvarden &r betydligt battre forberedd nu dn
i varas, vilket haller dodsantalen betydligt ldgre samti-
digt som virustesterna blir snabbare och mer effektiva.
Sannolikheten om ett snart vaccin okar ocksé alltef-
tersom forskningen gor framsteg.

En ldgre volatilitet skulle f en stabiliserande
effekt pa de finansiella marknaderna vilket skulle leda
till en mer positiv hallning mot slutet av aret. Fonden
behaller sin relativt 1dga riskexponering fram tills att
dessa signaler blir tydligare.

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.li.
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