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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.03.2024

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% 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% -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% 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%
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%
2023 34% -1.4% -14% -0.3% -2.8% 2.2% 2.3% -2.9% -24% -0.9% 22% 51% 2.8%
2024 -0.1% 1.6% 5.5% 7.1%
Marknadséversikt ras att efter primédrvalet har bade president Biden och

Trots fortsatt geopolitisk oro, franvaro av rin-
tesdnkningar, en Okning av langfristiga rantor samt
stigande oljepriser fortsatte marknaderna att kléttra
under denna historiskt svaga manad. Optimisterna ser
mojligheter till ytterligare uppgangar pa aktiemarkna-
den, drivna av en stabil tillvaxt, positiv utveckling av
foretagsvinster och forhoppningar om kommande rin-
tesdnkningar. Det forsta kvartalets rapportperiod
kommer att ge mojlighet att utvirdera om den senaste
tidens uppgéangar aterspeglar foretagens vinsttillvéaxt,
orderbdcker och framtidsutsikter. Detta blir en intres-
sant tid med risk for 6kad volatilitet.

Sverige blev till slut medlem i NATO. Under
ménaden Overlamnade statsminister Ulf Kristersson
anslutningsinstrumentet i USA, vilket officiellt gor
Sverige till det 32a medlemslandet i NATO. Detta
markerar slutet pd 200 ar av formell militér alliansfti-
het for Sverige.

Den senaste amerikanska ISM-siffran for in-
dustrin visar en betydande uppgang och utgér den
mest positiva noteringen sedan hdsten 2022, med en
okning over det viktiga 50-strecket for forsta gangen
pa 1.5 ar. Denna forbattring kan tillskrivas en pataglig
acceleration inom delindex for orderingang, produk-
tion och priser. Marknaden reagerade starkt med den
storsta rorelsen pa 10-ars rédntan pa tvd manader, som
steg till den nést hogsta nivan i ar, 4.33%.

I sitt State of the Union-tal forsokte president
Biden Overtyga amerikanerna om att hans politik har
starkt ekonomin och varnade for att deras friheter ar i
fara och efterstravade att peka pa kontraster mot den
tidigare presidenten Donald Trump. Det kan konstate-

den fore detta presidenten Trump sidkrat tillrackligt
med delegater for sina respektive partier, Demokrater-
na och Republikanerna.

Resultatet av det ryska presidentvalet den
15-17 mars var lika forutsdgbart som forvintat. Putin
har till och med mojlighet att kandidera igen ar 2030
nér han dr 78 ar gammal. Det sd kallade valresultatet
visade att 87% rostade till forméan for Putin.

MSCI World (USD) 3'169.18  3'437.76 8.5%
STOXX50 (EUR) 4'521.65 5'083.42 12.4%
S&P 500 (USD) 4'769.83  5'254.35 10.2%
Nasdaq Comp (USD) 15'011.35 16'379.46 9.1%
Dax (EUR) 16'751.64 18'492.49 10.4%
SMI (CHF) 11'137.79 11'730.43 5.3%
OMX30 (SEK) 2'398.17  2'518.27 5.0%
MSCI Russia (USD) 0 0

MSCI China (USD) 55.47 54.22 -2.3%
NIKKEI (YEN) 33'464.17 40'369.44 20.6%
Sv. Statsoblig. 10 &r 2.05% 2.40% 16.8%

Bank of Japan tog nyligen beslutet att hoja
rantan for forsta gdngen sedan 2007 och dérmed avslu-
ta en period om 17 ar med negativa rantor. Den nya
réntesatsen ligger nu i intervallet 0-0.1%. De har dven
ldmnat tanken pa yield curve control, vilket innebér att
de inte ldngre aktivt styr de langa marknadsréntorna.



IS Khorasan, den afghanska grenen av
terrorgruppen IS, har tagit pa sig ansvaret for terrorat-
tacken i Moskva dir ndrmare 140 personer dodades
och ett &nnu stdrre antal skadades. Ryssland anklagade
initialt Ukraina for inblandning i attacken, en anklagel-
se som Ukraina och den amerikanska underréttelse-
tjansten har fornekat. Tidigare under manaden infor-
merade den amerikanska regeringen om en planerad
terroristattack i Moskva som mdjligen skulle riktas
mot storre sammankomster. Nu kom ingen attack un-
der de ndrmaste 48 timmarna efter larmet och Vladimir
Putin kallade d& den amerikanska varningen “ren ut-
pressning” och sag “en avsikt att skrimma och desta-
bilisera vart samhille”. Méanga génger bidrar sddana
varningar till att terrorplaner avbryts, tyvérr inte i det
hér fallet.

Gold och Trelleborg skalades av efter en tid med stark
forbattring. Positionen i VNV Global 6kades nagot
under manaden. Latour och RevolutionRace okade
sina andelar under manaden med 1-% enhet till 4 re-
spektive 3%. Nibe minskade sin andel med 1-enhet till
2%.

Starkast utveckling av fondens innehav under
mars stod JM for som steg med 35.9%, foljt av Lundin
Mining 28.5%. Andra innehav som steg ndmnvért var
Embracer 27.2%, Lundin Gold 24.8% , Skistar 24.6%,
Cibus 20.6%, Whilborgs 18.9%, Peab 18.1% samt IPC
16.8%.

Pa den negativa sidan kan frimst ndmnas
Fleming Properties som sjonk med (41.3%). Africa
Energy backade med (11.3%), VNV Global (9.9%),

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Den amerikanska regeringen har tagit kontakt
med Ukrainas regering i syfte att fa stopp pa dronarat-
tacker riktade mot rysk oljeinfrastruktur. Trots pagaen-
de vésterldndska sanktioner mot olje- och gassektorn
forblir Ryssland en av vérldens frimsta energiexportd-
rer. Under arets gang har oljepriset stigit med ungefar
15 procent, vilket sker samtidigt som USAs president
Biden forbereder sig for valkampanjen infor hostens
val. Oljepriset dr en viktig faktor for inflationen och
den sittande presidenten anser att hoga priser ar odns-
kade, sérskilt i valtider, med hénsyn till de bilberoende
amerikanska véljarna.

Under den senaste manaden tog USAs politi-
ker ett steg ndrmare for att tvinga TikToks kinesiska
dgare att sdlja appen. Ett utskott i representanthuset
antog enhdlligt ett nytt lagforslag som ger dgarbolaget
sex manader att avyttra appen, annars kommer den att
forbjudas. Detta viacker fragor om liknande atgirder
inom EU skulle vara 6nskvérda.

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
3.0% under méanaden. S&P 500 i USA steg med 3.1%
och Nasdaq med 1.8%. I Europa 6kade STOXX50
med 4.2% och Dax med 4.6%. SMI steg med 2.6%
och OMX i Stockholm 2.7%. MSCI China USD o6kade
med 0.9% medan Nikkei i Japan steg med 3.1%.

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
backade under manaden med 11 punkter, fran 2.51%
till 2.4%.

Manadens aktiviteter

Fonden valde att helt avyttra Africa Energy,
Enea och Studentbostéder efter en lédngre tid med svag
utveckling. Innehaven i Atlas Copco, IPC, Lundin
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Nibe (9.0%), SEB (5.8%), Cinis Fertilizer (5.3%) och
Nordea (5.1%). Det bor ndmnas att bankerna lamnade
hoga kuponger under méanaden.

Fondens nettoexponering i aktier holls 1 det
ndrmaste konstant och var inledningsvis pa 61%, for
att avsluta manaden pa 61.7%. Efter d&nnu en stark ma-
nad uppvisar de korta, medelldnga och langa tekniska
trenderna alla en fortsatt positiv riktning.

Investeringsstrategi

Aktiemarknaden har utvecklats positivt sedan
botten i oktober vilket dock gor den mer kénslig for
eventuella negativa nyheter. Samtidigt har fonden ge-
nom sitt aktieval utvecklats mycket vil. Fonden véljer
dérfor att behalla en relativt balanserad aktieexpone-
ring pa 60% infor mdnaden som kommer i avvaktan pa
att resultaten for det forsta kvartalet tillkénnages i april.

Det ér gladjande att meddela att var fond ater-
igen har natt sin hogsta niva sedan starten. Dessutom
har vi i EUR nyligen tilldelats den prestigefyllda “Me-
dalist Rating of Gold” av Morningstar, vilket komplet-
terar vara tidigare 5 stjarnor. Vi pa Gadd tackar vara
andelsdgare for det fortsatta fortroendet att forvalta ert
kapital. For svenska investerare &r vi stolta Gver att
kunna erbjuda vart stod dven for pensionssparande
genom vart samarbete med Alpcot.

Las gdrna mer om pensioner pa gaddfonder.se

Folj oss gérna pa LinkedIn !
Ddr uppdaterar vi regelbundet vdr syn pad 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.i.
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