GADD SMP FUND
Manadskommentar

Januari 2020

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAV SEK 1’677.31 *
* per den 28.01.2020

2013 3.0% 21% -0.7% -0.6% 25% -5.6% 6.6% 0.3% 2.9% 0.3% 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% 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% 1.7%
Marknadsoversikt

Det fanns en positiv underton pé de finansiella
marknaderna under érets forsta manad. Marknaden
overraskades dock av USAs attack mot Qasem Solei-
mani, en av Irans frimsta generaler, nir han var pa viag
till flygplatsen i Bagdad i Irak i borjan av ménaden.
Olje- och guldpriset steg och de finansiella markna-
derna sjonk pa grund av oron &ver en eskalering av
oroligheterna 1 Mellandstern. Irans motattack kom
ocksa nagra dagar senare genom raketattacker mot en
amerikansk bas i Irak, men inga amerikanska dodsfall
rapporterades. Det faktum att iransk militdr av misstag
samma dag skot ned ett civilt flygplan som ldmnade
Teheran och 176 personer omkom lade ocksa sordin pa
stimningen 1 landet, vilket gjorde att bdde USA och
Iran foredrog att forlika sig med situationen vilket upp-
skattades av de finansiella marknaderna.

Mot slutet av manaden blev det ocksa uppen-
bart att det dodliga och smittsamma s.k. coronaviruset
med ursprung i staden Wuhan i Kina spridit sig, forst
till andra delar av Kina och sedan &ven till flera andra
delar av vérlden. Kina inforde restriktioner pa resandet
1 landet, men epidemin hade brutit ut under det viktiga
kinesiska nyérsfirandet dé resandet i landet dr som
storst. For att minska spridningen har manga interna-
tionella flygbolag helt slutat flyga till Kina och Ryss-
land har sténgt gransen mot landet. Ménga internatio-
nella foretag, sdsom lkea och H&M, har stdngt sina
affdrer i landet. De finansiella marknaderna reagerade
negativt eftersom det befaras att epidemin paverkar
den ekonomiska utvecklingen, frimst i Kina, men dven
internationellt.

EU godkénde i slutet av manaden avtalet mel-
lan EU och Storbritannien vilket Sppnar végen for att
Storbritannien ldmnar EU under ordnade former den

31 januari 2020. Overgangsregler kommer att gilla
tills mera permanenta avtal har etablerats vilket skall

MSCI World (USD) 2,358.47 2,372.52 0.6%
STOXX50 (EUR) 3,745.15  3,719.22 -0.7%
S&P 500 (USD) 3,230.78 3,276.24 1.4%
Nasdaq Comp (USD) 8,972.6 9,269.68 3.3%
Dax (EUR) 13,249.01 13,323.69 0.6%
SMI (CHF) 10,616.94 10,781.98 1.6%
OMX30 (SEK) 1,771.85 1,786.35 0.8%
MSCI Russia (USD) 806.83 813.13 0.8%
MSCI China (USD) 85.15 84.87 -0.3%
NIKKEI (YEN) 23,656.62 23,215.71 -1.9%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.15% 0.03%

ske inom ett ar.

I sitt arliga tal till nationen meddelade Ryss-
lands president ovéntat att han foreslér stora politiska
forandringar som innebar en maktforskjutning fran
presidenten till parlamentet t.ex. nér det géller val av
premidrminister och statsrad. Forslaget innebar att
premidrminister Dmitrij Medvedev beslutade att hela
hans regering avgick. Forédndringama fororsakas av att
Putin enligt géllande regler inte kan stélla upp till om-
val 2024 och att han dirfor vill hitta en regeringsform
som Okar den politiska stabiliteten i1 landet. De fore-
slagna fordndringarna kommer att ldggas fram i en



allmén folkomrostning, men nagot datum for omrost-
ningen dr inte faststélld.

Federal Reserve meddelade i slutet av ména-
den, som forvéntat, att de aterigen behéller landets
styrrénta och det anses fortsatt att Federal Reserve inte
kommer att hoja rédntan under 2020.

Under manaden steg Vérldsindex MSCI
World (USD) med 0.6 %, S&P 500 i USA med 1.4 %
och Nasdaq med 3.3 %. I Europa sjonk dock Stoxx 50
med 0.7 % dven om Dax steg 0.6 % och SMI steg 1.6
%. OMX i Stockholm steg 0.8 % liksom MSCI Russia
(USD). MSCI China (USD) sjonk 0.3 % och Nikkei i
Japan sjonk 1.9 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsrantan
sjonk till 0.03 %.

Minadens aktiviteter

Under manaden minskade fonden expone-
ringen mot Filo Mining frén 3 till 2 % pa grund av
aktiens svaga kursutveckling samtidigt som expone-
ringen mot Africa Energy dkades fran 1 till 2 %.

ronavirusets paverkan pa virldsekonomin spred sig till
de finansiella marknaderna. De tekniska indikatorerna
visar dock alla tre pa en fortsatt positiv trend.

Investeringsstrategi

Starten av bolagsrapporteringen for det fjarde
kvartalet och helarsresultaten for 2019 é&r just i sin lin-
da, men bolag av intresse for fonden och som har rap-
porterat har alla foreslagit 6kade utdelningar vilket ar
ett gott tecken pa att ledningarna har en positiv syn pa
bolagens framtid.

Det faktum att Storbritannien officiellt lamnar
EU den 31 januari i ar kommer troligtvis inte pa kort
sikt paverka de finansiella marknaderna eftersom det
ar allmént forvantat.

Inte heller det faktum att president Trump
stills infor riksrdtt 1ar ha en storre paverkan pa de fi-
nansiella marknaderna eftersom dessa rdknar med att
den av republikaner kontrollerade Senaten inte kom-
mer att falla presidenten.

Innan uppkomsten av coronaviruset visade
manga ledande indikatorer pa att varldsekonomin holl
pa att repa sig och det fanns all anledning att vara lite

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Bésta kursutvecklingen under manaden hade
Africa Energy (40.5 %). Bolaget &r delédgare i ett pros-
pekteringsbolag som under véren kommer att genom-
fora ytterligare tre bormingar utanfor Sydafrikas kust
efter att en framgangsrik borring gjorts under forra
gret. Aven Lundin Guld (24.8 %) utvecklades vil un-
der perioden allt eftersom produktionen i den nystarta-
de Fruta del Norte gruvan dkade.

Andra bolag vars borskurser utvecklades vl
under perioden var Byggpartner (14.3 %), Vostok
Emerging Finance (10.2 %), Vostok New Ventures (8.9
%), Josemaria Ressources (8.8 %), Latour (6.0 %),
Lifco (5.9 %), Novo Nordisk (5.6 %), Bergman & Be-
ving (5.4 %), Skanska (5.1 %) och Cibus (4.5 %).

Pa den negativa sidan kan ndmnas
Kindred (-16.1 %), IPC (-14.1 %), Veoneer (-11.3 %),
Skistar (-9.1 %), Enea (-6.6 %), NGex Minerals (-5.2
%), Atlas Copco (-4.5 %), Delarka (-3.3 %), Ericsson
(-3.1 %) och Volvo (-2.7 %).

Fonden hade en aktieexponering pa 80 % un-
der storre delen av manaden, men denna minskades till
knappt 60 % mot slutet av manaden da oron dver co-
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mer entusiastisk for den ekonomiska utvecklingen,
framfor allt 1 Kina och EU. Under hela forra aret visa-
de tjanstesektorn en stabil tillvaxt till skillnad fran till-
verkningsindustrin som hade en svagare utveckling.
Under december forra aret, som dven konfirmerades
under januari i &r, har dock tillverkningsindustrin inom
EU éaterigen visat pa positiva siffror vilket har avspeg-
lat sig pa borsen.

Den negativa effekten av coronaviruset pa
vérldsekonomin &r svér att bedoma nér detta skrivs.
Hitintills har 170 personer dott av viruset och 7 700
personer har rapporterats smittade. Lite tyder pa att
myndigheterna i Kina har full kontroll 6ver situationen
och viruset kommer med storsta sannolikhet att spridas
ytterligare. Nagot vaccin &r inte heller framtaget dnnu.

I likhet med SARS-epidemin i bdrjan av
2000-talet, &r de negativa effekterna pa bade finans-
marknad och realekonomi troligtvis av Overgdende
natur, men kortsiktigt kan man tdnka sig en nedgang
med upp till 10 %. I avvaktan pa att virusepidemin kan
kontrolleras kommer fonden att ha en reducerad expo-
nering mot marknaden.

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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