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NAV SEK 2°281.48 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.12.2022

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% -41% 0.8% -24% -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% -3.4% 4.2% 31% 0.5% -7.5%
Marknadséversikt Frén en nedgéng i oktober steg KPIF inflatio-

Efter tvd positiva borsmanader, oktober-no-
vember, f6ll marknaden éater tillbaka i december, bland
annat pa grund av att starkare konjunkturdata presente-
rades med efterfoljande hogre rantor som satte press pa
borskurserna. Bra nyheter ér fortfarande “daliga nyhe-
ter”, da stark konjunkturdata tolkas som att centralban-
kerna fortsatt behover hoja styrrdntan for att fa ned den
ekonomiska aktiviteten.

I USA hojde FED som véntat styrrédntan med
50 punkter till 4.50 procent. Beslutet var enhilligt.
Signalerna om den framtida penningpolitiken var na-
got hokaktigare dn marknadens forvintningar. Press-
meddelandet var oférandrat fran november, men rin-
tebanan (“dot-plot”) hdjdes med 50 punkter vilket sig-
nalerar en styrrédnta pa 5.1 procent i slutet av 2023 och
4.1 procent i slutet av 2024, dvs. tydligt 6ver markna-
dens prissittning. FED forutspar att BNP-tillvixten
endast blir 0.5% for 2023.

Amerikanska senaten rostade i december med
bred majoritet igenom ett nytt utgiftspaket vért 1 700
miljarder dollar. Paketet finansierar statsbudgeten fram
till september 2023.

I Tyskland genomforde polisen en omfattande
razzia mot misstankta hdgerextremister. Man grep 25
personer som misstdnks ha grundat en terrororganisa-
tion. Sammanlagt anklagas omkring 50 personer for
bildandet av en hdgerextrem terrorgrupp med malet att
storta det demokratiska styret i Tyskland och aterupp-
ritta det tyska kejsarriket. Det skall ha handlat om pla-
ner pa en vépnad stormning av forbundsdagen och ett
attentat mot elinfrastruktur i syfte att astadkomma ett
"inbordeskrigsliknande" tillstand, enligt aklagare.

nen 1 Sverige igen. Novembers siffra visade en dkning
med 9.5 procent jamfort med samma ménad foregaen-
de ar, ndgot lagre an forvintade 9.7 procent. Bidragan-
de orsak var elpriserna som steg 16.8 procent fran ok-
tober till november och livsmedelspriserna som steg
for tolfte manaden i rad. Marknaden prognostiserar en
25 punkters rantehdjning vid ndsta penningpolitiska
mote i februari dé inflationen &r ldngt over Riskban-
kens prognos.

MSCI World (USD) 3'231.73 2'602.685 -19.5%
STOXX50 (EUR) 4'2908.41  3'793.62 -11.7%
S&P 500 (USD) 4'766.18 3'839.5 -19.4%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 10'466.482 -33.1%
Dax (EUR) 15'884.86 13'923.59 -12.3%
SMI (CHF) 12'875.66  10'729.4  -16.7%
OMX30 (SEK) 2'419.73 2'043.404¢ -15.6%
MSCI Russia (USD) 757.85 0 -100.0%
MSCI China (USD) 83.7 63.948 -23.6%
NIKKEI (YEN) 28'791.71  26'094.5 -9.4%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238% 2.46%

ECB hojde dven de som véntat rdntan med 50
punkter till 2.5 procent. ECB-chefen Christine Lagarde
meddelade att hon forvéntar sig behova hoja rantorna
signifikant fran dagens nivaer och halla dem hoga
lange for att inflationen bitit sig fast hardare &n vad de
tidigare trott. Uttalandet fick borserna pa fall.



Bank of Japans skakade om vérldens finans-
marknader med det ovédntade beslutet att utvidga tole-
ransintervallet for tiodrsrdntan frén +-0.25 till +-0.50
procentenheter. Forédndringen betraktas av de flesta
beddmarna som en mojlig borjan pa slutet for den flera
decennier langa expansiva ekonomiska politiken.

Investeringsstrategi

Den aterhdmtning som skett under de tva tidi-
gare manaderna reverserades nagot under december.
Decembereffekten eller det sa kallade tomterallyt, vil-
ket fonden forvéntade sig, uteblev. Trots det kunde

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) 61l med 4.3
% under méanaden. S&P 500 i USA foll 5.9 % och
Nasdaq f6ll hela 8.7 %. I Europa f6ll STOXX50 med
4.3 % och Dax med 3.3 %. SMI 61l 3.6 % och OMX i
Stockholm foll 2.8 %. MSCI Russia (USD) holl fort-
satt stingt. MSCI China (USD) steg med 5.2 % efter
Covid-restriktionslattnader medan Nikkei i Japan foll
6.7 %. Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
steg frdn 1.86 % till hela 2.46 % under méanaden.

Manadens aktiviteter

Det var mindre aktivitet i fonden under ména-
den dé marknaden végde den ldgre amerikanska infla-
tionsdatan mot hogre riantor och starkare ekonomiska
signaler. Da negativt tolkningsforetride forelag sa val-
de fonden att stilla sig avvaktande till nagra storre for-
andringar.

Novo Nordisk tillsammans med Nordea 6kade
sina andelar i fonden med 1 % enhet till 4 % vardera.
Atlas Copco, Lifco och Trelleborg minskade sina an-
delar med 1 % enhet till 3 % vardera.

Starkast utveckling av fondens innehav under
ménaden hade Filo Mining som steg med hela 28.7 %,
foljt av Cinis Fertilizer 18.9 %. Andra innehav som
steg var Enea 7.6 %, Embracer 6.5 %, Novo Nordisk
6.1 %, Momentum Group 4.5 %, JM 3.1 %, Nordea 2
%, Logestri 1.4 %, Kindred 0.98 % samt SEB 0.2 %.

Pa den negativa sidan kan fraimst nimnas Af-
rica Energy som sjonk med (15.6 %) och fortsatte sin
kraftgang efter det kraftiga fallet under november efter
publiceringen att Gazania-1-brunnen inom Block 2B
borrades torrt, VEF sjonk med (15.4 %), QleanAir
med (13.1 %), Fleming Properties (12.2 %), Backahe-
den Fastigheter (10.3 %), Dometic (9.7 %), Husqvarna
(9.7 %), Implantica (9.7 %) och VNV Global (9.2 %).

Fondens nettoexponering i aktier holls i det
ndrmaste konstant vid 64.2 % fran tidigare 64.1 %.

Den korta tekniska indikatorn har vént ned till
svagt negativ efter den senaste tidens nedgéng. Den
medellanga har dven den vint ned till negativ trend
och den langa indikatorn visar pa en fortsatt negativ
borsutveckling.
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fonden, tack vare dess exponering mot révaror, like-
medel och finans, glddjande uppvisa ett positivt resul-
tat for manaden.

Mycket talar for att de finansiella marknader-
na kommer att fortsitta tampas med inflations- och
ranteoro under 2023. Tillvéxttakten i ekonomin for-
véntas vara l1ag till negativ. IMF spér att en tredjedel av
den globala ekonomin kommer att befinna sig i reces-
sion i ar. IMF-chefen Kristalina Georgieva uttalade sig
i en intervju att den tidigare tillvixtmotorn Kina riske-
rar att tynga den globala tillvixten for forsta gdngen i
modern tid. Centralbankerna har varit tydliga med att
inflationsbekdmpningen ar det Overgripande maélet
trots en inkommande lagkonjunktur. Data i USA tyder
dock pé att inflationen har toppat och sannolikt finns
det mojligheter for en liagre inflation dven i Europa
under 2023.

Att foretagens marginaler och vinster kan
komma att pressas dr nagot som forvéntas, men mag-
nituden och vad marknaden diskonterat i dagens vér-
deringar kommer vara en avgérande nyckel for den
kommande utvecklingen.

Efter arets djupa fall pa varldens borser, SP
500 uppvisar exempelvis sdmsta aret sedan 2008, ser
fonden emellertid mycket inprisat i dagens kurser, det
tillsammans med vetskapen om mdjligheten for fonden
att reagera snabbt nir nagot oforutsett sker gor att vi
hyser god forhoppning om att fonden kan uppvisa en
positiv utveckling under 2023.

Vi pa GADD vill gérna ta tillfillet i akt och
tacka for fortroendet under aret som gatt och ser fram
emot fortsatt fortroende under 2023.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “. Dér 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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