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NAV SEK 2°187.49 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.08.2022

2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 2.5% -5.6% 6.6% 0.3% 29% 03% 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% 0.1% -2.3% 2.2% 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% 1.1% -3.0% 2.6% 1.1% -0.6% 0.6% 3.5% -1.0% -54% -2.0% -2.9% -4.6%
2019 5.8% 4.8% -0.1% 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% 29% -34% 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%
2022 -6.9% -1.8% 51% -1.6% 0.9% -9.3% 7.6% -4.8% -11.3%
Marknadsoversikt

Senaten 1 USA godkinde under manaden ett
reformpaket pd over 400 miljarder dollar. Paketet an-
togs med minsta mdjliga marginal, dér vicepresident
Harris hade utslagsrosten vilket gav siffrora 51-50.
Paketet innehdller forslag som ska dka incitamenten
for klimatinvesteringar, tillita Medicare att forhandla
ned medicinpriser, 6ka resurserna for att driva in skatt
och oka subventionerna inom Affordable Care Act
(sjukforsdkring). Tillsammans med en ny minimiskatt
pa bolagsvinster pa 15 procent och en punktskatt pa 1
procent for foretagens aktiedterkdp ska det minska
underskottet med 300 miljarder dollar pa sikt.

Konsumentprisdkningen i USA bromsade in 1
juli och noterades till 8.5 procent i arstakt — att jaimfora
med den 6kning pa 8.7 procent som analytikerna hade
véntat sig och 9.1 procent i juni. Det paverkade ej Fed-
chefen Powells tal i Jackson Hole och foga Overras-
kande tillkdnnagav han att rantehdjningarna kommer
att fortsétta.

Flera ECB-ledamoter lyfte i slutet av ménaden
behovet av fortsatta atstramningar dven om det bidrar
till recession. Tyska ECB-ledamoten Schnabel betona-
de att fortroendet for virldens centralbanker &r i faro-
zonen och att inflationen maste bekdmpas kraftfullt nir
hon talade i Jackson Hole.

Konjunkturinstitutet skruvade ner tillvixtpro-
gnosen av den svenska bruttonationalprodukten till 2.4
procent i ar och 0.5 procent under 2023, vilket kan
jamforas med den tidigare prognosen pa 1.9 respektive
1.2 procent.

I Europa fortsatte gas-och elpriserna stiga till
nya rekordnivéer efter att Gazprom aviserat att gasflo-
det i Nord Stream 1 kommer stdngas av i tre dagar fran
och med den 31 augusti. Beskedet kommer tre veckor
efter att Ryssland minskat naturgasflodet fran 40% av
kapaciteten till nuvarande 20%.

MSCI World (USD) 3'231.73 2'627.32  -18.7%
STOXX50 (EUR) 4'208.41  3'517.25 -18.2%
S&P 500 (USD) 4'766.18 3'955 -17.0%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97  11'816.2 -24.5%
Dax (EUR) 15'884.86 12'834.96  -19.2%
SMI (CHF) 12'875.66 10'855.03  -15.7%
OMX30 (SEK) 2'419.73  1'920.23 -20.6%
MSCI Russia (USD) 757.85 0 -100.0%
MSCI China (USD) 83.7 66.16  -21.0%
NIKKEI (YEN) 28'791.71 28'091.53 -2.4%
Sv. Statsoblig. 10 &r 0.238% 1.968%

I ett forsok att minska priset pé olja holl USAs
president Biden samtal tillsammans med Tysklands
forbundskansler Scholz, Frankrikes president Macron
och Storbritanniens premiérminister Johnson, i syfte
att fa Iran att 6ka sin oljeproduktion med runt 1 miljon
fat per dag. Uppgifterna i borjan av augusti om att ett
utkast var klart hojde forvintningarna om att ett slut-
giltigt avtal var inom rackhéll. Irans hyllning av attac-
ken mot forfattaren Salman Rushdie har dock gett av-
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talskritiska roster i den amerikanska kongressen och
inget Overenskommelse dr &nnu nadd.

Premidrminister Kishida har vidtagit atgirder
for att aterupprétta Japans status som kérnkraftsnation
for forsta gdngen sedan Fukushimakrisen 2011, genom
att paskynda &terstarten av reaktorer och signalera
byggandet av nya anldggningar. Kishidas beslut att
lagga sin politiska tyngd bakom karnkraftssektorn syf-
tar till att tygla de skenande energikostnaderna for
hushéll och foretag och stodja Japans tillverkare av
kérnkraftsteknik.

rensten meddelande dagen innan halvarsrapporten att
hon kliver ned fran VD-posten. Trots en stabil rapport
fokuserade marknaden pa Nyrenstens sorti och aktien
foll kraftigt. Andra bolag vars aktier hade en kraftig
negativ utveckling under manaden var QleanAir (-24.7
%), Sdiptech (-20.2 %), Indutrade (-16.5 %), Latour (-
16.2 %), VNV Global (-16.2 %), Lifco (-15.3 %) och
IPC (-15 %).

Fondens obligationsinnehav visade pa en sta-
bil utveckling under augusti och berdrdes inte ndmn-
virt av nedgadngen pa borsen. Fondens nettoexponering

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) sjonk med
4.3 % under méanaden. S&P 500 i USA sjonk 4.2 %
och Nasdaq med 4.6 %. I Europa sjonk STOXX50
med 5.2 %, och Dax med 4.8 %. SMI sjonk med 2.6 %
medan OMX 1 Stockholm sjonk 5.5 %. MSCI Russia
(USD) var fortsatt stangt. MSCI China (USD) steg
dock 0.1 % och Nikkei i Japan steg 1.0 %. Den svens-
ka 10-ariga statsobligationsrintan steg fran 1.410 % till
1.968 % under manaden.

Manadens aktiviteter

Under manaden kopte fonden ABB och Inves-
tor for respektive 2 % av fondens virde. ABBs verk-
samhet inom elektrifiering och robotisering ligger rétt
i tiden och Investor kom ner till historiska rabattnivéer
och fonden tog tillfillet i akt att investera.

Fonden tilldelades via avknoppning aktier i
Alleima som utgjorde tidigare affarsomradet Materials
Technology hos Sandvik. Bolaget utvecklar och till-
verkar material och produkter i rostfritt stil samt spe-
ciallegeringar och noterades i slutet av manaden.

Lifcos negativa utveckling under manaden
medforde att den nu utgdr 2% av fondens vérde mot
tidigare 3%.

Filo Mining meddelade att de gjort nya fyn-
digheter i det sa kallade Auroraomradet dir bolaget
hittat hoga kopparekvivalenter. Borskursen steg initi-
alt, men f6ll tillbaka under slutet av manaden.

Bast aktieutveckling under manaden hade Lo-
gistri som steg med 16.3 % foljt av Implantica 12 %
och VEF 8.8 %. Andra bolag som ocksé hade en posi-
tiv utveckling under perioden var Lundin Gold 5.9 %,
Enea 2 %, Swedish Match 0.8 % och Africa Energy
0.2 %.

Pa den negativa sidan ska Revolution Race (-
43.8%) namnas dir VD och grundaren Pernilla Ny-
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i aktier holls forhallandevis konstant vid knappa 46 %
under manaden via indexterminer.

Tvé av de tre tekniska indikatorerna (medel-
langa och ldnga) visar bada pa en fortsatt negativ ut-
veckling. Indikatorn pa kort sikt visar dock pa en svag
positiv utveckling.

Investeringsstrategi

Efter den starka avslutningen i juli fortsatte marknaden
dven upp 1 borjan av augusti. Fondens aktieexponering
beholls dock eftersom vi var nagot skeptiska till den
starka uppgéngen da den skedde under semesterperio-
den till valdigt laga volymer. Strategin att avvakta de
professionella investerarnas reaktion nér de aterkom
efter semestern forefoll sig vara ett korrekt beslut, da
OMX30 foll dryga 8 procent efter skolstarten i augusti
och vi gér nu in i den historiskt svaga septembermana-
den med en begrinsad aktieexponering pa knappa
50%.

Inflationen forblev péd fortsatt hoga nivéer,
langréntorna steg och centralbankerna belyste under
ménaden att de kommer fortsdtta att hoja styrrdntorna
for att bromsa inflationen. En eventuell rantesénkning
av Fed under 2023 ar knappast trolig. Ovanstdende
cocktail dr ingen bra mix for risktillgangar, avsikten &r
dérfor att folja centralbankernas spar som databeroen-
de, dvs. fonden avvaktar och behaller en defensiv akti-
eexponering tills tecken finns pa att inflationen mattas
av och det makroekonomiska indikatorerna ljusnar.
Det bor dock tilldggas att efter den svaga utvecklingen
den senaste tiden dr borsen pé oversalda nivaer och en
kortvarig uppgéng tycks inte alltfor orimlig.

“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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