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December 2021

NAYV SEK 2°465.68 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

* per den 31.12.2021

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% -16.0% 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% 3.8% 38.7%
dan. Da forvéntades ingen réntehdjning alls under

Marknadsoversikt 2022.

Under den forsta delen av manaden konsolide-
rade de finansiella marknaderna péa grund av oron dver
den fortsatt snabba spridningen av omikronviruset
samt ovissheten om hur dodlig denna virusvariant var
jamfort med tidigare varianter. Nar det visade sig att
dodligheten var lagre dn for tidigare virus och att nuva-
rande vaccin ger ett relativt gott skydd stérktes aterigen
de finansiella marknaderna.

Den anstringda politiska situationen mellan
Ukraina och Ryssland vdgde dven tungt dver de finan-
siella marknaderna i borjan av perioden, men oron
minskade efter samtal mellan president Putin och pre-
sident Biden, som senare foljdes upp av ytterligare en
diskussion for att finna en konstruktiv 16sning pa de
krav som Ryssland har stillt pd Ukraina och Nato.

Den vénsterradikale kandidaten Gabriel Boric
vann presidentvalet i Chile med 6ver 11 % marginal
mot den konservativa kandidaten. Boric &r en 35-arig
f.d. studentledare som vill nationalisera flera av landets
naturtillgdngar vilket oroar de finansiella marknaderna
i Chile. Den nye presidenten har dock inget majoritets-
stod i1 landets parlament vilket kommer att bromsa
eventuella reformer.

I USA beholl Federal Reserve rintorna pa
samma laga niva som tidigare, men Jerome Powell
understrok att Federal Reserve gradvis kommer att
minska kdpen av obligationer som ett steg att minska
stodet till obligationsmarknaden, s.k. tapering. For-
véntningarna dr numera att Federal Reserve kommer
att hoja rantorna tre ganger under 2022, vilket tydligt
skiljer sig fran bankens asikt for bara tre manader se-

Det har visat sig att vindkraftverkens viderbe-
roende produktion inte har kunnat kompensera fullt ut

MSCI World (USD) 2'690.04 3'231.73 20.1%
STOXX50 (EUR) 3'552.64 4'298.41 21.0%
S&P 500 (USD) 3'756.07  4'766.18 26.9%
Nasdaq Comp (USD) 12'888.28 15'644.97 21.4%
Dax (EUR) 13'718.78 15'884.86 15.8%
SMI (CHF) 10'703.51 12'875.66 20.3%
OMX30 (SEK) 1'874.74  2'419.73 20.1%
MSCI Russia (USD) 668.73 757.85 13.3%
MSCI China (USD) 108.41 83.7 -22.8%
NIKKEI (YEN) 27'444.17 28'791.71 4.9%
Sv. Statsoblig. 10 &r 0.027%  0.238%

for en minskad produktion av fossil energi. Samtidigt
har politikerna underskattat ett dkat behov av energi
for att stilla om ekonomin till en mer miljévénlig pro-
duktion. Inom EU foresprakar dérfor allt fler politiker
att man inkluderar atomenergi som ett komplement till
annan icke fossil energi for att mota det 6kade behovet.
Under tiden har framst Europa fatt erfara kraftigt sti-
gande el- och gas/oljepriser vilket forsvagar den eko-
nomiska utvecklingen.

Virldsindex MSCI World (USD) steg 4.2 %
under manaden. S&P 500 i USA steg 4.2 % och Nas-



daq steg 0.6 %. I Europa steg Stoxx 50 med 5.8 % och
Dax 5.2 %. SMI steg 5.9 % medan OMX i Stockholm
steg 7.9 %. MSCI China (USD) sjonk 3.2 % och
MSCI Russia (USD) sjonk hela 3.2 %. Nikkei i Japan
steg 3.5 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
steg frdn 0.144 % till 0.238 % under ménaden.

Efter konsolideringsperioden i bérjan av ma-
naden 0kade fonden, via aterkdp av indexterminer, sin
nettoaktieexponering frén 54.8 % till 64.2 %.

Efter borsuppgéngen under slutet av manaden
visar alla de tre tekniska indikatorerna (kort, medel och
lang) pa en fortsatt positiv kursutveckling infor det nya
aret.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna

100

69.0
80 we oo 68 662

60 47.9

40

20

62.1 61.8 61.0

663 612 601 599  6l4 643 642

50.9 54.8

31.07 31.08 30.09 3110 30.11

Minadens aktiviteter

Lundin Mining tillkdnnagav ett uppkdpser-
bjudande av Josemaria Ressources under manaden,
vilket mottogs vil av marknaden. Josemaria Ressour-
ces har for avsikt att bygga en koppar- och guldgruva i
Argentina. Aktiekursen har utvecklats vél under &ret.
Efter budet dverstiger kursokningen 100 % under 2021
och sannolikheten att budet accepteras 4r stor om inte
andra intressenter lagger ett hogre bud pa bolaget.

Momentum Group AB, som é&r aterforséljare
av komponenter till industrin, bytte under ménaden
namn till Alligo AB. Innehavet i bolaget motsvarar
1 % av fondens tillgéngar.

Under méanaden tecknade fonden for 1 % av
fondens vérde 1 Viva Wine Groups nyemission - [PO -
pé svenska borsen. Bolaget séljer framgéangsrikt vin
via Systembolaget i Sverige, men ocksa via internet i
Europa. Emissionen blev kraftigt vertecknad.

Innehavet i Sandvik Okades dessutom fran 2
till 3 % emedan innehavet i Nordea minskades fran 4
till 3 %. Positionen i obligationen White Peak minska-
des ocksa fran 2 till 1 %.

Viva Wine Group (+21.6 %) och Josemaria
Ressources (+21.3 %) var de aktier i fonden som hade
de bésta kursutvecklingarna under ménaden.

Flera av fondens andra innehav utvecklades
ocksa vil. Studentbostidder steg med 20.2 %, Cibus
Nordic 17.8 %, Husqvarna 13.7 %, Atlas Copco 12.8
%, VEF 12.7 %, Sandvik 12.6 %, IPC 12.4 %, Skans-
ka 12.3 %, H&M 11.3 %, Lifco 10.4 % och Halmslét-
ten 10.1 %.

Pa den negativa sidan kan ndmnas utveckling-
en 1 VNV Global -5.2 %, Lundin Gold -4.9 %, SEB
-4.4 %, Dometic -4.2 %, Alligo och Wihlborgs -4.0 %,
Logistri Fastighets AB -2.5 %, Yabie -1.8 % och Em-
bracer -1.1 %.
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Investeringsstrategi

Den minskande oron for att omikronviruset
skulle tvinga lénder att ater stanga ner helt har haft en
positiv effekt pa de finansiella marknaderna under den
senare delen av december. I viss man kan troligtvis
dven den positiva utvecklingen pd borserna tillskrivas
den s.k. decembereffekten, som uppstér nér professio-
nella forvaltare omplacera sina tillgdngar infor sina
bokslutsrapporteringar vid arsskiftet.

Mycket talar for att de finansiella marknader-
na kommer att f& en positiv utveckling &ven under
2022. Tillvixttakten i ekonomin bor vara fortsatt stark
i de flesta lénder, vilket bidrar till stigande bolagsvins-
ter som 1 sin tur dr nddvéndiga for att motivera de re-
dan relativt hoga aktievérderingarna pa borsen. En
inflation som stiger under kontrollerade former bor
inte heller paverka marknaderna negativt.

Den geopolitiska situationen utvecklas dock
negativt pa flera hall. Taiwan, Ukraina och Iran ser for
nérvarande ut som de mest kritiska omradena. De fi-
nansiella marknaderna kan komma att péverkas nega-
tivt om inte konstruktiva l6sningar hittas som kan till-
fredsstélla berdrda parter.

Det dr svart/omdjligt att forutse geopolitiska
héndelser i forvdg och marknaden kommer alltid att
reagera for sent. Med vetskap om mdjligheten for fon-
den att reagera snabbt nér nagot oforutsett sker ar vi
forvissade om att fonden dven kommer att ha en posi-
tiv utveckling under 2022.

Vi pa GADD vill girna ta tillféllet i akt och
tacka for fortroendet under éaret som gatt och ser fram
emot fortsatt fortroende under 2022.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn . Ddr kommer vi
att regelbundet uppdatera vér 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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