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Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAYV SEK 2°536.39*
* per den 31.12.2024

2015 0.6% 5.5% -0.1% 2.0% -08% -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% 11% -3.0% 2.6% 1.1% -0.6% 0.6% 3.5% -1.0% -54% -2.0% -29% -4.6%
2019 58% 4.8% -01% 4.4% 0.1% 11%  0.3% -1.6% 0.5% 02% 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%
2023 3.4% -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% 1.9% 1.4% -0.7% 4.8% 01% -1.6% -1.7% -0.6% -2.3% 8.2%
.. . 0 . P
Marknadséversikt 4.50%. Inflationsprognosen hdojdes, bland annat med

Borsaret 2024 inleddes med en stark uppgang
pa Stockholmsborsen, drivet av rantepauser fran Riks-
banken, svagare inflation och forbéttrad global opti-
mism. Under varen fortsatte borsen att stiga, men mot
sommaren avtog uppgangen. Dadmpad efterfragan fran
Europa, sérskilt inom exportrelaterade sektorer, samt
fortsatt press pa fastighetssektorn tyngde marknaden.
Trots Riksbankens aggressiva réntesdnkningar och
likviditetsstod forblev den svenska fastighetssektorn i
svarigheter, paverkad av hdga skulder och svag bo-
stadsmarknad. Under hosten forsvagades borsutveck-
lingen ytterligare. Geopolitisk oro, inklusive potentiel-
la handelsrestriktioner fran USA ddmpade investerar-
nas sentiment. OMXS30 slutade med en uppging pa
cirka 3.5% for 2024, vilket var svagare én flera euro-
peiska index, sdsom STOXXS50 och DAX. Trots de
globala utmaningarna bdr det noteras att svenska fore-
tag i termer av vinsttillvixt presterade i niva med, eller
till och med béttre an méanga europeiska ldnder under
2024.

I sista stund lyckades USAs kongress enas om
en provisorisk budget som nu géller fram till den 14
mars. Denna 6verenskommelse innebdr ett forsta och
kénnbart nederlag for bdde Donald Trump och Elon
Musk da kongressen avstod fran att omedelbart fatta
beslut om hojning, paus eller avskaffande av skuldta-
ket. Det nuvarande skuldtaket pa 31°400 miljarder dol-
lar kommer sannolikt att behova hojas under slutet av
2025 for att forhindra en potentiell "konkurs" for USA.
Trots dessa politiska turer fortsitter den amerikanska
ekonomin att prestera starkt. BNP-siffrorna visade pa
en upprevidering av tillvaxten for tredje kvartalet till
3.1%, fran tidigare 2.8%.

Fed 6verraskade inte marknaden utan sinkte
styrrdntan med 25 punkter till intervallet 4.25 och

hénvisning till den tilltradande administrationens poli-
tik. Réntebanan justerades upp och indikerar endast 50
punkter ldgre styrrdnta under 2025, jimfort med 100
punkter lagre i september.

Tilltrddande president Trump nominerade
kryptoforesprdkaren Paul Atkins som ny chef for den
amerikanska finansinspektionen SEC. Priset pa bitcoin
rusade pa beskedet och noterade en ny “all-time high”
pa dver 104’000 dollar.

MSCI World (USD) 3'169.18 3'707.837 17.0%
STOXX50 (EUR) 4'521.65 4'895.98 8.3%
S&P 500 (USD) 4'769.83  5'881.63 23.3%
Nasdaq Comp (USD) 15'011.35 19'310.792 28.6%
Dax (EUR) 16'751.64 19'909.14 18.8%
SMI (CHF) 11'137.79  11'600.9 4.2%
OMX30 (SEK) 2'398.17 2'483.123 3.5%
MSCI Russia (USD) 0 0

MSCI China (USD) 55.47 64.49 16.3%
NIKKEI (YEN) 33'464.17 39'894.54  19.2%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2.05% 2.34% 14.0%

I december sénkte Riksbanken styrrantan med
25 punkter till 2.50 procent och konstaterade att om
utsikterna for konjunkturen och inflationen forblir
ofordndrade, kan ytterligare en sénkning ske under
forsta halvaret 2025. Detta dr i linje med tidigare be-
sked fran Riksbanken i september och november.
Riksbankens réntebana indikerar en hog sannolikhet
for ytterligare en sénkning i januari eller mars.



Tysklands forbundskansler Olaf Scholz forlo-
rade som vintat en fortroendeomrostning i parlamentet
den 16 december 2024. Detta dppnar for ett nyval till
forbundsdagen den 23 februari 2025. Regeringens
sammanbrott berodde pa oenighet om budgeten, men
de ideologiska skillnaderna mellan partierna har ocksé
varit patagliga under en ldngre tid. Det kortsiktiga re-
sultatet forvédntas bli en stram finanspolitik, med en
provisorisk budget pa 2024 ars niva i vintan pa nista
regerings beslut.

Under manaden minskade fonden sin andel i
Sandvik med 1% till totalt 2% och ©kade andelen 1
IPC med 1% till 5%.

Trots &nnu en negativ manad uppvisar den
korta tekniska trenden en fortsatt svag positiv signal,
den medellanga och den ldnga trenderna i Stockholm
ar neutrala.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Michel Barnier och hans mitten-hdger-rege-
ring klarade inte ens ett halvér vid makten. Den frans-
ka Nationalforsamlingen fillde regeringen i en fortro-
endeomrostning efter att Barnier ensidigt beslutat om
socialforsdkringsbudgeten utan att lata parlamentet
rosta. Francois Bayrou tar nu dver som premidrminis-
ter, men han stills omedelbart infér utmaningar da
Moody’s nedgraderade Frankrikes statsobligationer till
Aa3 fran Aa2. Med en pagéende regeringskris i grann-
landet Tyskland blir det tydligt att Europa avslutar
2024 1 politiskt stillestdnd. Ingen av de stora ekonomi-
erna har stabila regeringar med majoriteter som kan
hantera de 6kande geopolitiska riskerna och utmaning-
ar som Trumpadministrationens eventuella handelspo-
litik.

Efter flera ars konflikt och pagéende offensi-
ver fran bland annat rebellgruppen HTS har Assad-
regimen forlorat makten och Assad flytt till Ryssland.
Den geopolitiska situationen i Syrien &r fortsatt oséker.

Virldsindex MSCI World (USD) foll med
(2.7%) under manaden. S&P 500 i USA backade med
(2.5%) medan Nasdaq 6kade med 0.5%. I Europa steg
STOXXS50 med 1.9% och Dax med 1.4%. SMI sjonk
med (1.4%) och OMX i Stockholm (1.2%). MSCI
China USD o6kade med 2.7% och Nikkei i Japan steg
med hela 4.4%.

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
okade med 40 punkter under manaden, fran 1.94% till
2.34%.

Manadens aktiviteter

Fonden avyttrade hela innehavet i Pomegrana-
te under december. Innehavet i Filo Mining delavyttra-
des, aktien handlas vid budnivan fran Lundin Mining
och uppsidan &r begrinsad. Fonden investerade i en
nyutgiven obligation av Creditas, ett sydamerikanskt
fintech-foretag, 10ptiden ar 3.5 &r med en yield om
10.5%.
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Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod Trelleborg for som steg med totalt 5%.
Andra innehav som steg var Sdiptech 3.9%, Revolu-
tionRace 3.6%, Vostok Emerging Finance 2.8%,
Skanska 2.3%, Fleming Properties 1.9%, IPC 1.6%,
samt Cibus 0.9%.

Pa den negativa sidan kan framst ndmnas Ci-
nis Fertilizer som sjonk (18.8%). Novo Nordisk bac-
kade med (17.6%), Lundin Mining (11.9%), NYAB
(8.1%), Lundin Gold (7%), Nibe (6.4%) och Dometic
(5.9%).

Investeringsstrategi

Under 2025 forvéntas Stockholmsborsen kun-
na dra nytta av flera positiva faktorer, sérskilt den
svenska rintepolitiken. Riksbankens forvéintade fort-
satta duvaktiga hallning och ldgre riantor kan stimulera
bade konsumtion och investeringar vilket skapar ett
gynnsamt klimat for svenska foretag. Detta stods ytter-
ligare av att globala stimulanser sérskilt frin Europa
och Kina, kan bidra till att lyfta den globala efterfragan
och ddrmed stodja svenska exportforetag.

En riskfaktor ar dock den politiska osikerhe-
ten kring president Trumps aterintrade, diar hans eko-
nomiska politik kan skapa osékerhet kring handelsav-
tal, inflation och geopolitiska fragor.

Sammanfattningsvis ser forutsittningarna for
Stockholmsbdrsen positiva ut under 2025, driven av en
mer stimulansvénlig réntepolitik, potentiell global
ekonomisk aterhdmtning och en stark position inom
export och industri. De politiska riskerna kring USAs
ekonomiska politik dr dock nagot att beakta.

Folj oss gérna 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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