GADD SMP FUND
Manadskommentar

Oktober 2021

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAYV SEK 2°337.72 *
* per den 31.10.2021

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% -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% 01% -23% 22% 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% -01% 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% 31.5%
Marknadsoversikt

Vid OECD-samtalen i Paris accepterade 130
ldnder - inklusive alla G20-lénder - dverenskommelsen
om nya internationella skatteregler. Detta innebér att
en bolagskatt pd minst 15 % kommer att tas ut pa mul-
tinationella foretag vars vinstmarginal dr Gver 10 %
och omsittning 6verstiger 20 miljarder EUR om éret.
Skatten skall fordelas i forhallande till bolagens for-
sdljningar i respektive land och inte enbart tillfalla det
land dir bolaget har sitt huvudkontor. Overenskom-
melsen dmnar framst att hindra stora multinationella
bolag fréan att skatteplanera genom olika bolagsstruktu-
rer 1 lagskattelénder.

Kinesiska stridsflygplan flog aterigen in over
taiwanesiskt luftrum ett flertal ganger under manaden
samtidigt som president Biden fornyade USAs stod till
landet. Kina har & sin sida forklarat att Taiwan &r en
“oaterkallelig” del av Kina. Kina och USA har konfir-
merat att de bada presidenterna skall ha ett virtuellt
mote innan arets slut, men ett slutgiltigt datum har
annu inte faststéllts.

Oljepriserna fortsatte stiga under ménaden.
OPEC har bestdmt att 6ka produktionskvoten med 0.4
miljoner fat/dag per ménad, men det har visat sig att
vissa medlemslénder, som Nigeria och Angola, hittills
inte har kunnat fylla sina respektive kvoter. Troligtvis
beror det pa att underhallet av ldndernas anldggningar
ar eftersatt. Samtidigt som OPEC ser en fortsatt 6kning
av vérldens oljekonsumtion till 108 miljoner fat olja/
dag fram till 2035 sé har gaspriserna stigit till ndrmare
250 USD (boe) vilket ar historiskt hogt jamfort med ett
oljepris runt 80 USD/fat.

Den republikanska oppositionen gick med pa
att temporart hdja USAs skuldtak. Darmed undvek
landet en nedstdngning av administrationen och ger
Demokraterna tid att forhandla fram en mer permanent
16sning innan arsskiftet. Beslutet mottogs positivt av
de finansiella marknaderna.

MSCI World (USD) 2'690.04 3'174.73 18.0%
STOXX50 (EUR) 3'552.64 4'250.56 19.6%
S&P 500 (USD) 3'756.07 4'605.38 22.6%
Nasdaq Comp (USD) 12'888.28 15'498.39  20.3%
Dax (EUR) 13'718.78 15'688.77 14.4%
SMI (CHF) 10'703.51 12'108.17 13.1%
OMX30 (SEK) 1'874.74 2'290.85 22.2%
MSCI Russia (USD) 668.73 878.2 31.3%
MSCI China (USD) 108.41 91.95 -15.2%
NIKKEI (YEN) 27'444.17 28'892.69 5.3%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.027%  0.368%

Den 35-arige 0Osterrikiska forbundskanslern
Sebastian Kurz, som éar ledare for det konservativa
partiet OVP, tvingades avga under manaden pé grund
av anklagelser om korruption. Bl. a. skall han ha for-
sOkt manipulera medier att framhéva hans och partiets
framgangar 1 opinionsmatningar.



I Japan vann regeringspartiet LDP med sin
nyvalda ledare Fumio Kishida i spetsen lite ovéntat de
allménna valen med egen majoritet i parlamentet.

Virldsindex MSCI World (USD) steg 5.6 %
under ménaden. S&P 500 i USA steg 6.9 % medan
Nasdagq steg 7.3 %. I Europa steg Stoxx 50 med 5.0 %
och Dax 2.8 %. SMI steg 4.0 % och OMX i Stock-

Fonden okade sin nettoaktieexponering till
64.3 % genom éterkop av indexterminer under ména-
den.

For nérvarande visar de tekniska indikatorerna
pa en mycket splittrad bild. Pa kort sikt visar indika-
torn pa “svagt sdlj”, pa medellang sikt “svagt kop” och
pa lang sikt “neutral” vilket indikerar att marknaderna
fortsatt dr i en konsolideringsfas.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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holm steg 1.4 %. MSCI China (USD) steg 3.1 % och
MSCI Russia (USD) steg 3.9 %. Nikkei i Japan sjonk
1.9 %.

Den svenska 10-driga statsobligationsrantan
sjonk fran 0.400 % till 0.368 % under manaden.

Med en uppgang pa 5.95 % hade fonden en
mycket positiv utveckling under manaden, framfort
allt om man beaktar fondens limiterade exponering
mot aktier.

Manadens aktiviteter

Generellt pdverkades ménga borskurser kraf-
tigt nér respektive bolag presenterade sina kvartalsrap-
porter for det tredje kvartalet under manaden.

Fonden minskade innehavet i Ericsson fran 2
till 1 %. Ericssons satsning mot 5G é&r fortfarande in-
tressant, men bolagets stora exponering mot Kina mo-
tiverar en viss forsiktighet. Dometics exponering
minskades dven med 1 % till 1 %. Fondens exponering
mot Josemaria Resources steg daremot fran 1 % till 2
% tack vare aktiens starka borsutveckling under perio-
den.

Hexatronic steg med hela 36.8 % under mé-
naden. Bolagets fortsatta expansion i framfor allt USA
och Tyskland uppskattas allt mer av marknaden.

Flera av fondens andra innehav utvecklades
ocksa val. Gruvbolaget Josemaria steg med 26.1 %,
Filo Mining 20.2 %, VNV Global 19.9 %, Lundin
Gold 19.3 %, Peab 18.5 %, Wihlborgs 16.5 %,
Husqvarna 16.3 %, Nibe 15.5 %, Latour 14.2 %, ]M
och Enea 11.8 %, Novo Nordisk 11.0 %, Cibus Real
Estate 9.8 % och SEB 8.4 %.

Pa den negativa sidan kan namnas utveckling-
en i Implantica som sjonk 17.2 %, Pomgranate 10.0 %,
Kindred 9.4 %, H&M 9.7 %, Embracer 5.3 %, Erics-
son 5.1%, Studentbostidder 3.7 % och Dometic 3.0 %.

3112 29.01.21 28.02 31.03 30.04 31.05 30.06 31.07 31.08 30.09 31.10

Investeringsstrategi

Bolagsrapporteringen for det tredje kvartalet
ar sd gott som Over och av bolagens kommentarer kan
man ofta avldsa hur ledningarna bedomer att bolagen
kommer att avsluta &ret. Utsikterna spretar ganska
mycket at olika hall och det har patagligt paverkat bo-
lagens aktiekurser.

Samtidigt som vérldsekonomin stérks efter att
pandemi restriktionerna alltmer upphédvs sa befarar de
finansiella marknaderna att den stigande inflationen
kommer att paverka borskurserna negativt. Forutom de
allt hogre energi- och rdmaterialpriserna drivs ocksa
inflationen pé av diverse leveransstorningar i tillverk-
nings- och distributionsleden t. ex. brist pa halvledare
och fraktcontainers.

I skrivande stund pagar det stora G26-motet i
Glasgow dir manga av vérldens ledare tréffas for att
diskutera och f6lja upp hur man skall kunna leva upp
till malsattningen i det s. k. Parisavtalet for miljon.

November ménad ir starten pa den period av
aret som historiskt sett brukar vara mest positiv for de
finansiella marknaderna. Oron 6ver det tredje kvarta-
lets bokslut dr dver och ménga aktdrer borjar strate-
giskt ga igenom sina investeringar infor nistkomman-
de ar vilket brukar fora med sig ett tekniskt positivt
momentum pa borsen.

Man skall samtidigt dra sig till minnes att ak-
tiemarknaden utvecklats positivt sedan mer &n ett ar
tillbaka, vilket gor den mer kénslig for eventuella ne-
gativa, t. ex. geopolitiska, nyheter. Fonden viljer dar-
for att behalla en relativt balanserad aktieexponering
pé 65 % infoér ménaden som kommer.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “. Dir 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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