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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

Manadskommentar

NAYV SEK 2°375.68 *
* per den 30.11.2021

2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 2.5% -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% 11% -1.5% 0.7% -2.4% 0.6% 37% 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% -16.0% 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% 7.2% 0.1%  4.8% 1.4% -1.0% 6.0% 1.6% 33.7%

var tiankt. Powell meddelade ocksa att bankens kop av

" . obligationer gradvis kommer att reduceras under 2022.

Marknadsoversikt & &

Den nya covidvarianten - omikron - vinde den
positiva borsutvecklingen under den forsta delen av
manaden till en negativ avslutning pa de flesta av vérl-
dens borser. Viruset upptiacktes i Sydafrika och anses
sprida sig snabbare dn tidigare varianter, men det &r
fortfarande ovisst om det dr mer dodligt eller om nuva-
rande vacciner ger gott skydd mot viruset.

Forutom det nya viruset oroade marknaderna
sig for den stigande inflationstakten i flertalet lander
dé den métbara inflationen under oktober steg kraftiga-
re &n vad manga hade forviintat sig. Aven om de flesta
centralbanker inte later sig bekymras for tillfallet bor-
jar marknaderna befara att centralbankerna kommer att
agera for sent. Okad inflation medfor stigande réntor
vilket pa sikt kommer att paverka de finansiella mark-
naderna negativt.

Tyskland fick till slut en koalitionsregering
bestdende av Socialdemokrater, Liberaler och de Gro-
na som ersitter Angela Merkels CDU-parti som varit
vid makten i 16 ar. Den nya regeringen som leds av
socialdemokraten Olof Scholz mottogs vil av de fi-
nansiella marknaderna.

Riksdagen i Sverige godkénde en ny social-
demokratisk minoritetsregering under ledning av
Magdalena Andersson, Sveriges forsta kvinnliga
statsminister.

I USA fick Jerome Powell nytt forlingt man-
dat av President Biden som chef for Federal Reserve.
Beslutet mottogs positivt &ven om en viss oro finns att
han kommer hoja rantorna fortare &n vad som tidigare

Det mycket omskrivna virtuella métet mellan
Joe Biden och Xi Jinping gick av stapeln under ména-
den, men inga mirkbara beslut togs som paverkade de
finansiella marknaderna.

MSCI World (USD) 2'690.04 3'101.8 15.3%
STOXX50 (EUR) 3'552.64 4'063.06 14.4%
S&P 500 (USD) 3'756.07  4'572.79 21.7%
Nasdaq Comp (USD) 12'888.28 15'554.31 20.7%
Dax (EUR) 13'718.78 15'100.13 10.1%
SMI (CHF) 10'703.51 12'159.69 13.6%
OMX30 (SEK) 1'874.74  2'241.66 19.6%
MSCI Russia (USD) 668.73 782.85 17.1%
MSCI China (USD) 108.41 86.44 -20.3%
NIKKEI (YEN) 27'444.17 27'821.76 1.4%
Sv. Statsoblig. 10 &r 0.027% 0.144%

Det stora G26-métet i Glasgow, dér de flesta
av viérldens ledare traffades for att f6lja upp hur man
skall uppnd mélsittningen i det s. k. Parisavtalet for
miljon, avslutades dven under ménaden utan nagon
ndmnvérd effekt pa de finansiella marknaderna.

Oljepriserna sjonk mer @n 15 % mot slutet av
manaden pa grund av den befarade svagare ekonomis-
ka utvecklingen (omikronviruset) samt att USA till-



kénnagav att de minskar sina strategiska oljereserver
med 50 millioner fat for att 6ka tillgdngen pé olja.
Gaspriserna fortsatte att vara hoga i Europa.
Gasledningen Northstream 2 som skall fora gas direkt
fran Ryssland till Tyskland ar fardigstdlld, men har
annu inte tagits i bruk av Tyskland vilket har dkat den
politiska spidnningen mellan EU och Ryssland. Det har
medfort bade ryska trupprorelser mot grénsen till

Flera av fondens andra innehav utvecklades
ocksd vél. Embracer steg med 22.3 %, JM 16.5 %,
Halmslatten 14.7 %, Filo Mining 12.0 %, Yabie 10 %,
Latour 9.6 %, Logistri 9.1 %, Enea 8.7 %, Cibus 8.6 %
och Veoneer 5.3 %.

Pa den negativa sidan kan ndmnas utveckling-
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100

80 66.8 66.2 69.0
60 :
40
20

31.06 31.07 31.08 30.09 3110  30.11

Ukraina och spanningar med Vitryssland.

I Argentina forlorade den sittande peronist-
regeringen, ledd av Alberto Fernandez, sin majoritet i
senaten till en borglig koalition vilket borde medfora
en mindre populistisk politik for landet.

Virldsindex MSCI World (USD) sjonk 2.3 %
under méanaden. S&P 500 i USA sjonk 0.7 % medan
Nasdaq steg 0.4 %. 1 Europa sjonk Stoxx 50 med 4.4
% och Dax 3.6 %. SMI steg 0.4 % medan OMX i
Stockholm sjonk 2.2 %. MSCI China (USD) sjonk 6.0
% och MSCI Russia (USD) sjonk hela 10.9 %. Nikkei
i Japan sjonk 3.7 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsrantan
sjonk fran 0.368 % till 0.144 % under manaden.

Det ér glddjande att konstatera att Gadd SMP
steg 1 varde under manaden trots att Varldsindex och
OMX30 i Stockholm hade en negativ utveckling.

Manadens aktiviteter

Under ménaden kopte fonden for 1 % av fon-
dens vérde i Swedish Match. Bolaget ér i dag framfor
allt fokuserat pa rokfria produkter sdsom snus, men har
fortfarande en lonsam cigarrtillverkning vilket gor att
svenska institutioner inte vill 4ga aktien. Bolaget har
dock meddelat att de har for avsikt att dela ut cigarr-
verksamheten under 2022 vilket forhoppningsvis for
med sig att institutionella investerare aterigen intresse-
rar sig for det undervérderade bolaget.

Fonden okade ocksa innehavet i Husqvarna
efter en stark kvartalsrapport med 1 % till 2 %. Inne-
havet i Lifco och VEF minskades dock fran 4 till 3 %.
De ar fortséttningsvis tva vildigt vélskotta bolag, men
det avspeglas ocksa tydligt i dagens aktiekurser. Expo-
neringen i QleanAir minskades dessutom fran 2 till
1%.

Hexatronic steg 34 % och var éterigen den
aktie som steg mest under manaden. Bolagets fortsatta
expansion 1 framfor allt USA och Tyskland uppmérk-
sammas allt mer av marknaden.
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en i Implantica som sjonk 18.1 %, Africa Energy 16.4
%, Kindred 15.8 %, Pomgranate 14.3 %, VEF 13.7 %,
VNV Global 12.3 %, Momentum Group 9,3 %, Skis-
tar 8.4 %, Lundin Gold 8.2 % och IPC 7.3 %.

Under ménaden minskade fonden sin nettoak-
tieexponering till 54.8 % via indexterminer. For nirva-
rande visar endast den korta tekniska indikatorn pa en
nedatgadende bors. Den medellanga och ldnga indika-
torn visar pa att borsen &r inne i en konsolideringsfas.

Investeringsstrategi

Upptdckten av omikronviruset har véllat stor
osédkerhet pa de finansiella marknaderna. Det ar fortfa-
rande oklart hur farlig denna variant &r och om nuva-
rande vaccin ger tillfredstillande skydd. Det ar dock
tydligt att myndigheterna agerar snabbare dn tidigare
for att forhindra en alltfor snabb spridning, men kraft-
fulla restriktioner kommer att paverka de finansiella
marknaderna negativt.

Rédslan for en stigande inflation paverkar
ocksd borskurserna negativt. Forutom de allt hogre
energi- och rdmaterialpriserna drivs ocksé inflationen
pa av diverse leveransstorningar i tillverknings- och
distributionsleden, t. ex. brist pa halvledare och frakt-
containers. En okad spridning av omikronviruset
kommer dock att minska farhdgorna for en stigande
inflation.

I detta osékra ldge foredrar fonden att inta en
mer forsiktig hallning i avvaktan pa att kunskapen om
den nya virusvarianten dkar och hur det kan paverka
framtida inflation, vdl medveten om att december ma-
nad historiskt sett brukar vara en positiv borsménad.

“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.li.
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