GADD Luxembourg S.A. GADD SMP FUND

N\
0y

Juli 2019

Mianadskommentar

NAV SEK 1'587.03 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

* per den 30.07.2019

2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 25% -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% -04% 3.9% 09% 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% 17.4%
Marknadsoéversikt Mot slutet av manaden valdes Boris Johnson till

Under manaden var aktiviteten stor bade pa det
geopolitiska planet och pd bolagsniva da borsbolagen
bérjade rapportera andra kvartalets resultat.

I borjan av perioden avslutades G20-métet i
Osaka, Japan. Dir lyckades Donald Trump och Xi-Jin-
ping enas om att ateruppta férhandlingarna om ett fram-
tida handelsavtal mellan de bida linderna vilket lugnade
de finansiella marknaderna.

Efter motet flog Donald Trump till Seoul, Ko-
rea och via ett kort besck blev han USAs forsta president
att beséka Nordkorea.

Mot slutet av manaden meddelade Vita Huset
att de var Gverens med kongressen om att héja USAs
skuldtak for tva dr framover vilket ocksa mottogs posi-
tivt.

Viktigt f6r de finansiella marknaderna var ocksa
OPEC-métet 1 Wien 1 borjan av manaden vars med-
lemmar kom Overens om att fortsitta tidigare produk-
tionsrestriktioner for att stodja oljepriset.

EU-parlamentet utsag fransyskan Christine La-
garde till ny chef f6r ECB efter Mario Draghi vilket mot-
togs vil. Vid EUs toppmote godkindes édven att tyskan
Ursula van der Leyen blir vald till ordférande f6r EU-
komissionen efter Jean Claude Junkert. De tva kvinnorna
kommer dirmed inneha EUs tva viktigaste poster.

I Grekland utlyste president Tsipras nyval till
landets parlament. Hans parti, Syrzia, forlorade dock
valet och landet kommer nu att ledas av det konservativa
partiet Ny demokrati som fick 40 % av résterna.

ledare f6r det konservativa partiet i Storbritannien och
han blev ddrmed ocksa landets premidrminister. Boris
Johnson gick till val pa att f6ra landet ut ur EU med eller
utan avtal senast den 31 oktober. Parlamentet har dock
rostat igenom en lag for att begrinsa regeringens mojlig-
heter att lata landet limna EU utan avtal. Parlamentet
maste nu godkdnna ett uttride utan avtal, en sk. hard
brexit, och det finns inget majoritetsstdd fér en sidan

MSCI World (USD) 1,883.9 2,203.4 17.0%
STOXX50 (EUR) 3,001.42 3,465.449 15.5%
S&P 500 (USD) 2,506.85 3,013.18 20.2%
Nasdaq Comp (USD) 6,635.28  8,273.61 24.7%
Dax (EUR) 10,558.96 12,147.24 15.0%
SMI (CHF) 8,429.3 9,890.9 17.3%
OMX30 (SEK) 1,408.74 1,600.26 13.6%
MSCI Russia (USD) 570.28 714.91 25.4%
MSCI China (USD) 70.4 78.63 11.7%
NIKKEI (YEN) 20,014.77 21,709.31 8.5%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.47% -0.26%

l6sning 1 parlamentet vilket g6r situationen minst sagt
komplicerad.

I Mellan6stern 6kade de politiska spdnningarna
yttetligare. Ett svenskt fartyg som seglar under brittisk
flagg beslagtogs av Iran ndr de passerade genom Hor-
muzsundet och USA skot dessutom ned en iransk drone.
Béide England och USA har skickat mer militir till omra-
det.
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Trots de 6kade politiska spinningarna i virlden
steg flera borser under minaden tack vare en fortsatt
duvaktig hallning frin USAs Federal Reserve och ECB 1
FEuropa dir rintorna aterigen limnades oférindrade.

Vitldsindex MSCI World (USD) steg med 1.8
%, S&P 500 i USA med 3.3 % och Nasdaq med 4.9 %. 1
Europa steg Stoxx 50 med 0.5 %, men Dax sjonk 0.7 %
och SMI sjénk med 0.1 %. OMX i Stockholm sjénk 0.4
% och MSCI Russia (USD) med 2.1 %. MSCI China
(USD) steg dock 1.8 % och Nikkei i Japan med 2.4 %o.

Den svenska 10-driga statsobligationsrintan
noterades fOr forsta gangen pa historiskt liga - 0.26 %.

fonden med vardera 1 % till 4 %. For Aarhuskatlshamn
6kade fondens exponering fran 1 till 2 %.

Som tidigare nimnts bytte Ngex namn till Jo-
semaria Resources Inc under manaden. Samtidigt med
namnbytet delar bolaget dven ut en ny aktie (for tvd akt-
er i det gamla bolaget) i det nybildade NGEx Minerals.
NGEx Minerals kommer att bérsnoteras i borjan av
augusti.

Under ménaden tecknade fonden obligationen
White Peak. Rintan dr 9 % och I6ptiden 3 ar. White Peak
ir en PE-fond dir huvudfinansidrerna primdrt dr svenska
pensionsfonder sa som AP1, SEB Pension, Posten Pen-

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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Minadens aktiviteter

Bolagen boérjade rapportera resultaten f6r det
andra kvartalet under manaden. Trots att forvintningar-
na var mer forsiktiga dn tidigare var det flera bolag som
rapporterade svagare resultat dn forvintat vilket mirk-
bart paverkade dessa bolags aktickurser. Banker, spelbo-
lag och exportrelaterade bolag presenterade rent generellt
ldgre resultat dn forvintat medan fastighets- och byggbo-
lag rapporterade bittre resultat. Fonden har en liten posi-
tion, mindre dn 1 %, i spelbolaget Kindred och ér unde-
rinvesterad inom banksektorn genom knappt 2 % av
fondens virde i Nordea. Bada aktierna hade en svag ut-
veckling under manaden.

Lundin Golds aktiekurs steg med yttetligare
23.2 % under manaden drivet av ett stigande guldpris
och att bolaget annonserat att produktionen i Ecuador
kommer igang som planerat innan arets slut.

Andra innehav i fonden vars aktiekurser utveck-
lades vil var JM 17.8 %, H&M 15.7 %, AAK 10.6 %,
Skanska 9.5 %, Vostok New Ventures 9.0 %, Filo Mining
7.1 %, Veoneer 7.3 %, Peab 6.3 %, Vostok Emerging
4.8 %, Logistri 4.4 %, Tre Kronor property 3.9 %,
Lundbergs 3.6 % och Cibus 3.5 %.

Kindreds aktickurs sjonk med 22.5 % efter att
bolaget presenterat ett svagare resultat dn fOrvintat.
Andra bolag vars aktickurs utvecklades negativt var
Indutrade -11.8 %, Ericsson -6.6 %, Sandvik -10.6 %,
Bergman & Beving -8.1 %, Organoclick -7.6 %, Mo-
mentum Group -5.4 %, Nordea -6.6 %, Latour -4.8 %o,
Dometic - 4.8 %, Novo Notdisk -4.1 % och Lifco -3.5
%.

Pa grund av den goda utvecklingen i bade Indu-
strivirden C och Lundbergs 6kade bolagens exponering i

30.10

30.7

2711 3112 29.01.19 26.02  26.03 30.04 28.05 25.06

sion och Kédpan Pension.

I borjan av perioden visade borsen pa styrka
och fonden Skade sin nettoexponering till 70 % genom
aterk6p av terminer. Nir det visade sig att kvartalsrap-
porterna var simre dn forvintat minskades exponering-
en ned till 50 % under ett par dagar for att sedan Skas till
knappt 60 % mot slutet av manaden.

Aven om den linga tekniska trenden visar pa en
fortsatt stigande trend visar den medellinga trenden pa
en konsolideringsfas. Den korta trenden ér for tillfallet
negativ.

Investeringsstrategi

Genom valet av Boris Johnson till ny premiir-
minister har sannolikheten fér en Brexit - utan avtal -
den 31 oktober 6kat visentligt vilket marknaden inte
verkar ta i beaktning,

Den politiska risken har ocksia 6kat visentligt
mellan USA/England och Iran och utvecklingen i Mel-
lanGstern kan fa stora negativa konsekvenser for de fi-
nansiella marknaderna.

Bolagens rapporter for det andra kvartalet visar
pd en mer forsiktig framtidstro vilket har paverkat
bérserna negativt. Det dr dock troligt att de nu synliga
stimulansdtgirderna i Kina kopplat till fortsatt laga rintor
1 USA och Europa kommer att paverka den ekonomiska
utvecklingen positivt under det andra halvaret vilket bor
ge stod till de finansiella marknaderna pa sikt.

Fonden har dock en fortsatt relativt fOrsiktig
aktieexponering mot borsen, 1 avvaktan pa att den geo-
politiska situationen stabiliseras. Var asikt dr fortfarande
att bérsen kommer att sta hogre vid arets slut. Det hind-
rar dock inte att borsen kan sjunka fram tills osikerheten
pé det geopolitiska planet har lagt sig,

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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