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Manadskommentar

Maj 2023

NAV SEK 2°223.19 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.05.2023

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% -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% -2,0% 3,9% 1,3% 0,1% -2,9% -1,4%  3,7% 1,4% -1,4% -1,1% 3,9%
2018 1,5% 1,1% -3,0% 2,6% 1,1% -0,6% 0,6% 3,5% -1,0% -54% -2,0% -2,90% -4,6%
2019 58% 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% 151% 3;0% 338% 299% _3’4% 4)9% 3’2% 777%
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 -6,0% -1,8% 51%  -1,6% 0,9% -9,3% 7,6% -4,8% -3,4% 4,2%  31% 0,5% -7,5%
2023 3,4% -14% -14% -0,3% -2,8% -2,6%
Marknadséversikt Turkiets sittande president Erdogan vann

Efter en period av betydande osékerhet pa
marknaden dir exempelvis ratinginstitutet Fitch utfér-
dade en sa kallad "negativ bevakning" av USAs kre-
ditbetyg och efter langa forhandlingar mellan republi-
kanernas talman Kevin McCarthy och president Joe
Biden om att hoja USAs skuldtak, godkéndes lagfor-
slaget forst av representanthusets regelutskott och se-
dan av senaten. Nu aterstar bara president Joe Bidens
underskrift for fardigstdllande.

Osékerheten om den ekonomiska utveckling-
en lyftes aterigen fram vid det senaste Fed-motet, dar
FOMC-ledaméterna betonade vikten av att inkom-
mande information paverkar framtida beslut. Vissa
ledaméter noterade att atstramningsétgarderna redan
har effekt och att om ekonomin utvecklas som forvin-
tat dr det osannolikt att ytterligare réntehdjningar
kommer att behdovas. Andra ledamdter noterade
tvirtom att ytterligare atstramningar kan komma att
behovas om inflationen sjunker for langsamt.

Floridas guverndr och republikan Ron DeSan-
tis stéller upp med stdd av Elon Musk 1 presidentvalet
nésta ar. Som om detta inte vore nog huvudbry for den
tidigare presidenten och presidentkandidaten Donald
Trump démdes han av en jury i New York for sexuella
overgrepp och maste betala 5 miljoner dollar i skade-
stand.

En eventuell lagkonjunktur har dnnu inte gjort
avtryck 1 svensk arbetsmarknad. Enligt statistik fran
Arbetsformedlingen var 6.4 % av arbetskraften regi-
strerad som arbetslos pa nagon av landets arbetsfor-
medlingar i mars. Det kan jamforas med mars 2022 da
motsvarande siffra var 7.0 %.

knappt den andra omgéngen av presidentvalet och
kommer att sitta kvar som president 1 ytterligare fem
ar. Under valkampanjen lovade Erdogan att sénka rin-
torna trots den hoga inflationen och den turkiska liran
forsvagades nagot efter tillkdnnagivandet. Vad Erdo-
gans vinst kommer fa for inverkan pa Sveriges anso-
kan till Nato éterstar att se.

MSCI World (USD) 2.602,685 2.800,56 7,6%
STOXX50 (EUR) 3.793,62  4.218,04 11,2%
S&P 500 (USD) 3.839,5 4.179,83 8,0%
Nasdaq Comp (USD) 10.466,48: 12.935,29 23,6%
Dax (EUR) 13.923,59 15.664,02 12,5%
SMI (CHF) 10.729,4 11.217,89 4,6%
OMX30 (SEK) 2.043,404 2.234,96 9,4%
MSCI Russia (USD) 0 0

MSCI China (USD) 63,948 57,94 -9,4%
NIKKEI (YEN) 26.094,5 30.887,88  18,4%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2,46% 2,20% -6,8%

Protokollet frén den australiensiska central-
bankens senaste penningpolitiska mote, d& styrrintan
ovintat hojdes med 25 punkter till 3.85 procent, visar
att det kan bli aktuellt med fler réntehdjningar. Leda-
mdterna pekar pa risker for hog inflation, svag valuta
och stigande bostadspriser.



Révarumarknadens fokus ligger pa OPEC+-
motet 1 Wien som inleds den forsta sondagen i juni.
Ledarna for de oljeproducerande linderna kommer att
tréffas for att diskutera den méngd olja som ska distri-
bueras pa viarldsmarknaden. Nyheter fran detta mote
kan medfora betydande volatilitet i oljepriserna. I april
overraskades marknaden av en uppgang i oljepriserna
efter produktionsnedskérningar, men priserna har se-
dan dess gradvis sjunkit.

att bli verklighet. Studentbostéder sjonk med (36.9 %),
Enea (26 .9%), Hexatronic (22 %), JM (20.5 %), Peab
(17.7 %), Alleima (15.5 %), Skanska (14.6 %) och
Dometic (13.6 %).

Fondens nettoexponering i aktier minskade i
slutet av manaden med knappt 14 procentenheter, fran
tidigare 59.1 % till 45.3 %.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) sjonk med
1.3 % under méanaden. S&P 500 i USA steg 0.3 % och
Nasdaq steg med hela 5.8 %. I Europa sjonk STOXX-
50 med 3.2 % och Dax med 1.6 %. SMI backade med
1.9 % och OMX i Stockholm backade med 1.6 %.
MSCI Russia (USD) héll fortsatt stingt. MSCI China
USD foll med hela 8.7 % medan Nikkei i Japan steg 7
%.

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
backade under ménaden med 2 punkter, frén 2.31 %
till 2.29 %.

Manadens aktiviteter

Efter en ldngre tids kriftgang valde fonden att
ndr nu tillfallet gavs efter rapportpresentationen att
avyttra innehavet i QleanAir. Fonden investerade un-
der ménaden i en obligation utstdlld av ADDvise som
16per under 3 ar med en kupong pa drygt 9 %. Inneha-
vet 1 Kindred minskades efter rapportpresentationen.
De rapporterade att de skulle gora en strategisk over-
syn vilket fick till foljd att kursen steg. Da ryktet om en
eventuell forséljning av bolaget har cirkulerat linge
valde fonden att utnyttja tillfillet att sélja till ett bra
pris.

Lundin Gold 6kade sin andel i fonden med 1
% enhet till 4 % och AstraZeneca dkade dven den med
1 % enhet, men till 3 %. Skanska och Embracer mins-
kade sina andeler i fonden med 1 % enhet till 1 %.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod Momentum Group for som steg med 28
%, foljt av QleanAir 15.5 %. Andra innehav som steg
var ABB 7.2 %, Atlas Copco 6.7 %, Sdiptech 6.7 %,
Lundin Gold 5.7 %, Vostok Emerging Finance 5.3 %,
Cinis Fertilizer 4.8 %, Trelleborg 4.7 %, AstraZeneca
4.3 % samt Indutrade 3.9 %.

Pa den negativa sidan kan frimst ndmnas Em-
bracer som sjonk med (53.3 %) i samband med rap-
porten efter att de meddelat att ett strategiskt samarbete
som forhandlats under sju ménader och hade inneburit
utvecklingsintikter pa 2 miljarder USD inte kommer
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Den korta tekniska indikatorn indikerar en
positiv héllning. Den medelldnga fortsétter som fore-
gdende ménad att uppvisa en positiv trend och den
langa indikatorn visar dven den pa en fortsatt, men
svag positiv borsutveckling.

Investeringsstrategi

Uppgéngen pé de svenska och amerikanska
borserna dr sedan arsskiftet inte bred. Det &r istéllet ett
fatal storbolag som stér for en stor del av uppgéangen. |
Sverige ér det tillvéixtorienterade verkstadsbolag i top-
pen av index, ABB, Alfa Laval, Atlas Copco och Hex-
agon, samt andra storbolag som AstraZeneca, Evolu-
tion och Investor. I USA ir det istéllet techbolag, som
Apple, Amazon, Alphabet, Microsoft och Nvidia. Ex-
kluderar vi utvecklingen for de 5 tidigare némnda bo-
lagen samt dven Meta och Tesla sa dr arets utveckling
for SP 500 istéllet negativ.

De med negativ syn till borsen ser likheter
med dot-com kraschen under 2000, dér ett fatal hogt-
virderade IT-bolag stod for lejonparten av uppgangen.
I den andra végskalen finner vi exempelvis en analys
frin BMO dér de har funnit att 11 av de tidigare 12
géngerna nér ett fatal bolag stod for liknande stor del
av uppgangen, upplevde den breda marknaden en po-
sitiv utveckling pa 3, 6 och pa 12 ménaders horisont.

Fonden har en négot defensiv aktieposition till
foljd av att vi gar in en historisk svagare period samt
att index &r néra motstdndsnivéaer. Finner borsen fort-
satt styrka och forcerar tidigare ndmnda motstand sé
indikerar det en fortsatt uppgéng och fonden kommer
da att positionera sig dérefter.

“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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