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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAV SEK 1°722.52 *
* per den 30.11.2020

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% 11% 3.0% 3.8% 29% -3.4% 4.9% 4.4%
Marknadsoversikt

Under manaden var det framst tva héndelser
som bidrog till de mycket positiva marknaderna.

I bérjan av manaden blev det allt tydligare att
Joe Biden skulle bli vald till USAs nésta president.
Donald Trump vagrar dock att erkdnna sig som forlo-
rare eftersom han anser att det forekommit valfusk.
Presidenten har dock inte kunnat pavisa att nagot sa-
dant har dgt rum. Kontrollen av den viktiga Senaten &r
dock oviss eftersom omval maste ske i staten Georgia
den 5 januari 2021. Beroende péa valresultatet dar
kommer Senaten att kontrolleras av antingen Republi-
kanerna eller Demokraterna. Sannolikheten &r dock
stor att Senaten fortsatt kommer att kontrolleras av
Republikanerna, vilket anses positivt av de finansiella
marknaderna eftersom den nya presidenten dé inte
kommer att kunna genomfora vissa sociala reformer.

Den andra héndelsen som paverkade de finan-
siella marknaderna positivt var att tre lakemedelsbolag
meddelat att de har utvecklat effektiva vaccin mot Co-
vid 19 viruset for snar distribution. Det innebér att de
finansiella marknaderna tror sig kunna skonja slutet av
pandemin som varat i snart ett ar och medfor att manga
av de hardast ansatta aktierna blivit uppgraderade sam-
tidigt som vinsthemtagningar har skett bland de bolag
som var de storsta vinnarna under pandemin.

Ovanstaende nyheter Gverskylde den fortsatt
okade spridningen av Coranaviruset i USA och att den
amerikanska Kongressen inte kommit dverens om ett
nytt stodpaket, vilket adr nddvéindigt for att fortsétta
stimulera den amerikanska ekonomin.

Manga europeiska lander har infort nya dras-
tiska restriktioner for att minska spridningen av viruset

vilket medfort att spridningstakten minskat, men re-
striktionerna kommer givetvis att negativt pdverka den
ekonomiska utvecklingen.

MSCI World (USD) 2'358.47 2'583.14 9.5%
STOXX50 (EUR) 3'745.15  3'492.54 -6.7%
S&P 500 (USD) 3'230.78 3'621.63 12.1%
Nasdaq Comp (USD) 8'972.6 12'198.74 36.0%
Dax (EUR) 13'249.01 13'291.16 0.3%
SMI (CHF) 10'616.94 10'476.43 -1.3%
OMX30 (SEK) 1'771.85 1'917.54 8.2%
MSCI Russia (USD) 806.83 609.79  -24.4%
MSCI China (USD) 85.15 105.51 23.9%
NIKKEI (YEN) 23'656.62 26'433.62 11.7%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.15% -0.01%

Mot slutet av manaden mordades Irans ledan-
de kdmfysiker Mohsen Fakhrizadeh i ett attentat utan-
for Teheran. Irans president Rohani anklagade Israel
for att ligga bakom attentatet, men det har inte konfir-
merats av Israel.

Forhandlingarna mellan EU och Storbritanni-
en har tyvarr inte gjort ndgra mérkbara framsteg dven
om forhandlingar fortgar. Till skillnad mot Donald
Trump vill Joe Biden samarbeta med ett starkt EU,
vilket forsvarar Storbritanniens forhandlingssituation.
Sannolikheten for en “hard Brexit” vid érsskiftet okar
dock.



Virldsindex MSCI World (USD) steg hela
12.7 % under manaden. S&P 500 i USA steg 10.8 %
och Nasdaq med 11.8 %. I Europa steg Stoxx 50 med
hela 18.1 % och Dax steg med 15.0 %. SMI steg 9.3 %
och OMX i Stockholm 11.6 %. MSCI China (USD)
steg 2.8 % emedan MSCI Russia (USD) steg hela 20.9
%. Nikkei i Japan steg 15.0 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
steg frdn - 0.06 % till - 0.01 % i mé&naden.

tre tekniska indikatorerna for OMX30 visar nu alla pa
en positiv trend.

Investeringsstrategi
Presidentvalet i USA blev tyvérr sa kaotiskt

som man kunde befara med en sittande president som
végrar att erkénna att han har forlorat. Det visar sig
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Manadens aktiviteter

Under ménaden kopte fonden aktier i Nordea
(3 %) och Assa Abloy (2 %). Nordea har kopts som ett
komplement till fondens innehav i SEB. Jamfort med
maénga andra sektorer &r banksektorn fortsatt véldigt
rimligt prissatt. Inom Nordea drivs en kraftig forand-
ringsprocess av aktiva aktiedgare samtidigt som ban-
ken kommer att kunna dela ut en stor del av érets och
forra &rets vinster till aktiedgarna. Vad géller Assa
Abloy ér det ett valskott exportbolag. Utvecklingen av
digitala las gér fort framéat och bolaget &r varldsledande
inom omrédet. Fonden okade dessutom innehavet i
Volvo frén 2 - 3 %. Exponeringen mot Lundin Gold
minskade fran 3 till 2 % samtidigt som innehavet i
obligationen 4Finance minskades med 1 % till 1 %.

Under manaden passade Vostok Emerging
Finance pé att byta namn till VEF och Net Gaming
Europe bytte namn till Acroud. Annars dr det inga
fordndringar i dessa bolag.

Aktiemarknaden hade en mycket positiv ut-
veckling under manaden. De flesta av fondens aktier
hade en positiv utveckling, men framfor allt kan ndm-
nas Scibase som steg med hela 45.1 % och Vostok
Emerging Finance (40.2 %). Andra innehav som hade
en vasentligt béttre utveckling dn borsindex var IPC
(26.6 %), H&M (25.6 %), Sdiptech (22.5 %), Veoneer
(22.1 %), Skanska (21.8 %), Sandvik (21.4 %), SEB
(18.8 %), Wihlborgs (17.7 %), Industrivirden C och
VNV Global (14.9 %).

Pa den negativa sidan kan nédmnas Fleming
Properties och Halmslétten som bada sjonk med 4.4 %
och Lundin Gold med 2.3 %.

Fonden hade en relativt forsiktig aktieexpone-
ring 1 bdrjan méanaden i avvaktan pé resultatet av det
amerikanska presidentvalet. Nar det blev allt tydligare
att USA skulle & en ny president 6kades exponeringen
till 65 % genom éterkop av utstéllda indexterminer. De

dock att det amerikanska rdttssystemet lyckats hélla
emot en trilskande president. Eftersom det kommer att
vara oklart fram till den 5 januari vilket parti som
kommer att styra Senaten rader osidkerhet om vilket
inflytande Joe Biden kommer att fa pa landets inhems-
ka politik. Domineras Senaten av Demokraterna
kommer forvintningarna pa den nya presidenten att
genomfora kraftigare socialt anpassade reformer att
oOka, vilket inte skulle uppskattas av de finansiella
marknaderna.

Det rader ocksé osikerhet hur Donald Trump
dmnar agera utrikespolitiskt fram tills dess att han av-
gar den 20 januari 2021.

Infor valet var forvintningarna fran de finan-
siella marknaderna att en seger for Donald Trump
skulle mottagas positivt emedan en seger for Joe Biden
skulle mottags negativt. Andé reagerade bdrsen posi-
tivt ndr Joe Biden segrade, troligtvis mycket beroende
pa hans mer konstruktiva attityd, vilket gor det lattare
for marknaderna att forutse hans agerande, framfor allt
pa det internationella planet. Beskedet att Joe Biden
utsett den fore detta Fedchefen Janet Yellen till landets
nya finansminister mottogs ocksa mycket positivt.

December manad har historiskt sett varit en
positiv bérsménad, driven av kraftiga likviditetsfloden
infor arsskiftet. Det dr inte helt uppenbart att sd kom-
mer att vara fallet i1 ar efter den kraftiga uppgangen i
november som gjort att manga borser dr pa “All Time
High”, trots att den ekonomiska situationen fortsdtter
att forvarras pa grund av spridningen av Coronaviru-
set.

Fonden G6kade exponering mot borsen under
november manad, men har fortsatt en svagt avvaktan-
de hallning i véntan pa att vi far tydliga signaler av
effekten av de olika vaccin som kommer att borja att
distribueras mot slutet av ménaden.

Vi vill till sist tilligna denna rapport till var vin och
forne medarbetare Christian Gabus som tyvirr
hastigt liimnat oss den 29 november 2020.

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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