GADD SMP FUND
Manadskommentar

Februari 2022

NAV SEK 2°253.25 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * per den 28.02.2022
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% 1.6% 3.8% 38.7%
2022 -6.9% -1.8% -8.6%

Marknadséversikt och att sjukvardssystemen nu anses kunna hantera in-

Ryssland paborjade en fullskalig invasion av
Ukraina den 24 februari efter flera veckors fruktlosa
forhandlingar om att hitta en fredlig l6sning.

Natoldnderna har forklarat att de inte kommer
att skicka trupper till Ukraina, men de stodjer landet i
sitt forsvar genom att vidta kraftiga ekonomiska och
politiska sanktioner mot Ryssland. Kina har déremot
inte tillgripit ndgra sanktioner mot landet utan snarare
utokat sin handel genom att avskaffa tullar p& bland
annat vete fran Ryssland. Indien, som &r beroende av
Ryssland for sitt forsvar, har ocksa antagit en avvak-
tande hallning och inte kritiserat den ryska invasionen.

EU/Europa har dock varit véldigt enade med
att fordoma invasionen. Tyskland har skjutit pa starten
av gasledningen North Stream 2 som skall leverera
rysk gas till Tyskland och Ryssland har blivit uteslutet
frén det viktiga SWIFT-systemet, vilket forsvarar be-
talningsstrommar mellan finansiella institutioner.
Ryssland har ocksa blivit isolerat pad den sportsliga
sidan och de tre helt dominerande containerrederierna
kommer inte att angora ryska hamnar.

Kriget i Ukraina har medfort att olje- och gas-
priserna har stigit kraftigt och priset pa ett fat olja
overstiger nu 109 USD och befaras kunna 6ka ytterli-
gare. Det hoga oljepriset kommer att paverka kost-
nadslédget i vastvarlden och bidra till en 6kad inflation.

Om inte Ryssland hade invaderat Ukraina
skulle troligtvis februari varit en positiv borsménad
eftersom de flesta restriktioner relaterade till coronavi-
ruset upphorde. Tack vare den utbredda vaccineringen

sjuknade personer kunde de flesta restriktioner som
varit i kraft under néstan tva ar slopas. Minskade re-
striktioner bidrar till forstérkning av den ekonomiska
aktiviteten. For de finansiella marknaderna var dock
den Okade aktiviteten ett visst orosmoment eftersom
det skulle bidra till 6kad inflation och ddrmed stigande
rantor.

MSCI World (USD) 3'231.73  2'977.95 -7.9%
STOXX50 (EUR) 4'208.41  3'924.23 -8.7%
S&P 500 (USD) 4'766.18  4'373.94 -8.2%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 13'751.4  -121%
Dax (EUR) 15'884.86 14'461.02 -9.0%
SMI (CHF) 12'875.66 11'986.78 -6.9%
OMX30 (SEK) 2'419.73  2'134.07 -11.8%
MSCI Russia (USD) 757.85 325.37 -57.1%
MSCI China (USD) 83.7 78.06 -6.7%
NIKKEI (YEN) 28'791.71 26'526.82 -7.9%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238% 0.541%

Pa grund av kriget i Ukraina minskar risken
for en stigande inflation i Europa pa grund av for hog
ekonomisk aktivitet, men kriget riskerar a andra sidan
att fora med sig en stigande inflation om det uppstar
brist pa vissa varor. Risken for att centralbankerna ho-
jer rantorna ndr den ekonomiska aktiviteten avtar
minskar ddremot.



Minadens aktiviteter

Efter att Ericsson tillkdnnagivit oegentligheter
1 Irak sdldes resterande aktier under manaden. I stéllet
kopte fonden AstraZeneca for 2 % av portfoljens vér-
de. I 6vrigt passade fonden pé att gora ett flertal mind-

trots att vissa individuella aktieinnehav Okades som
tidigare nimnts.

Efter den fortsatt kraftiga borsnedgangen visar

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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re inkOp av aktier som fonden redan innehar utan att
fordndra de relativa proportionerna i fonden. Fondens
innehav i Swedish Match dkades dessutom fréan 1 till 2
% och 1 IPC frén 3 till 4 %.

Under manaden 16ste VNV Global in sin obli-
gation enligt plan motsvarande 1 % fondens tillgangar.

Fastighetsbolaget Halmslétten meddelade att
de har fatt ett bud pa bolagets fastigheter motsvarande
180 sek/aktie vilket bidrog till aktiens goda utveckling
under méinaden. Filo Mining meddelade att BHP Mi-
ning, ett av vérldens storsta gruvbolag, gér in som 5 %
dgare 1 bolaget genom en riktad nyemission pa 100
miljoner CAD. Eftersom nyemissionen gjordes till en
premie pa 15 % mot géllande borskurs steg kursen pé
den goda nyheten.

Liksom forra ménaden var det frimst fondens
exponering mot energi- och ravarusektorerna som fort-
satte att visa pa en positiv trend dven om lakemedel
och fastigheter ocksa utvecklades vil. Filo Mining steg
med hela 21.8 % under manaden samtidigt som fol-
jande bolag hade en positiv utveckling pa en annars
mycket svag bors; Backaheden Fastigheter 13.7 %,
Halmslatten 12.3 %, Lundin Gold 11.1 %, Africa
Energy 11.0 %, IPC 10.4 %, Josemaria Ressources 9.6
%, AstraZeneca 5.0 %, Novo Nordisk 4.0 %, Veoneer
2.1 % och Lifco 0.6 %.

Pa den negativa sidan kan nimnas Enea som
sjonk med 22.6 % efter att ha publicerat ett resultat
som var svagare dn forvantat. Andra bolag som hade
en svagare utveckling &n borsen var Implantica (-18.5
%), QleanAir (-18.0 %), VNV Global (-17.2 %), IM
(-15.9 %), Sandvik (-14.6 %), H&M (-12.5 %), Volvo
(-11.8 %), Peab (-11.5 %), Husqvarna (-11.1 %), VEF
och Embracer (-10.8 %), Logistri (-10.4 %), Dometic
(-10.0 %) och Industrivarden (-9.8 %).

Fondens alla obligationsinnehav visade dven
pa en stabil utveckling under februari och berérdes inte
ndmnvart av nedgangen pé borsen.

Under perioden minskade fonden sin nettoex-
ponering fran 55.9 % till 43.1 % via indexterminer
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nu de tre tekniska indikatorerna (korta, medelldnga och
langa) pd en fortsatt negativ utveckling. Det viktiga
“Hausse/Baisse index” visar dock att den negativa
trenden har sjunkit sa 1agt att den knappast kan sjunka
lagre, vilket dr en stark indikator pd att borsen kan
véinda upp. En annan viktig positiv indikator méter hur
“insiders” agerar pa borsen och den visar att for tillfal-
let att Gver 90 % av alla “insiders” &r kopare och inte
sdljare.

Investeringsstrategi

Foérhoppningen om att USA/Nato skulle hitta
en fredlig 16sning pa situationen i Ukraina forsvann nér
det stod klart att Ryssland invaderat Ukraina fran fyra
olika hall. Vad den slutliga 16sningen pa kriget mellan
Ukraina och Ryssland blir dr ovisst, men det &r tydligt
att Ryssland méter ett storre motstédnd &n de forvéntat.
Hur kriget kommer att paverka den ekonomiska ut-
vecklingen 1 vérlden pa kort och medellang sikt &r ock-
sd osdkert. Det dr dock uppenbart att Ryssland, sa
ldnge landet leds av president Putin, har fordndrat den
geopolitiska situationen i vérlden och Kinas héllning i
fragan kommer att fa en stor betydelse for den framtida
utvecklingen. Ukrainas export till véastvérlden &r mar-
ginell och Ryssland exporterar frimst gas, olja och kol,
vilket med tiden kan ersittas.

I USA borjar redan forberedelserna for kon-
gressvalet i host och risken dr stor att Demokraterna
forlorar sin majoritet till Republikanerna, vilket kom-
mer att forsvaga president Bidens forhandlingssitua-
tion ytterligare.

Historiskt sett brukar de finansiella markna-
derna reagera positivt 2 - 3 veckor efter ett krigsutbrott.
Fonden kommer dock att fortsatt behalla en forsiktig
profil i avvaktan pa att den tekniska bilden pa borsen
aterigen stabiliseras, vilket kan ske vl innan de stri-
dande parterna har hittat en fredlig 16sning.

“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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