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Mars 2022

GADD SMP FUND
Manadskommentar

NAV SEK 2°368.35*
* per den 31.03.2022

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% -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% 11% -0.6% 0.6% 3.5% -1.0% -54% -2.0% -29% -4.6%
2019 5.8% 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% -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% 5.1% -4.0%
Marknadséversikt restriktionerna minskar 1 véstvérlden gor dock att san-

Kriget 1 Ukraina utvecklar sig inte som Ryss-
land hade planerat. Den ukrainska befolkningen visar
vasentligt mer motstandskraft 4n vad Ryssland forvin-
tat sig. Vastvérlden har ocksé visat en enad front ge-
nom ekonomiska sanktioner mot Ryssland allteftersom
det blivit allt tydligare att Ryssland utvecklats till en
helt totalitér stat. For landets befolkning har invasionen
ocksa blivit en ekonomisk katastrof dir landets BNP
beréknas minska med minst 10 % under 2022. Mos-
kvabdrsen holls stingd under ndrmare en manad och
sedan den Oppnats igen dr den endast tillginglig for
lokala aktorer. Véstvirldens investeringar i Ryssland
har i stort gatt forlorade.

Olje- och gaspriserna fortsatte att stiga kraftigt
dven under denna ménad pa grund av kriget. Oljepriset
oversteg tidvis 130 USD per fat. Detsamma géller vis-
sa metallpriser och vissa jordbruksprodukter.

Den viktiga fastighetssektorn visar pa allt stor-
re ekonomiska problem i Kina. Det tillsammans med
landets nolltolerans mot covid vallar interna spénning-
ar i landet. Viktiga stider som Shanghai, Shenzen och
Hong Kong har infort vildigt harda restriktioner, vilket
dven bidrar till storningar av leveranser till vastvéarden.

Pa den positiva sidan kan det dock konstateras
att trots att pandemin fortsétter att sprida sig r numera
néstan alla restriktioner relaterade till pandemin bort-
tagna i Europa, vilket kommer att paverka privatkon-
sumtionen positivt.

Kraftigt stigande energi- och révarupriser,
brist pa varor pa grund av leveransproblem fran Asien
samt Okad efterfragan pa varor och tjénster nér covid-

nolikheten for en kraftigt 6kad inflation stiger.

I USA hoéjde Federal Reserve styrrdntan med
0.25 %, den forsta rdntehdjningen sedan 2018. Farsk
data visar att konsumentinflationen i USA 6kade till
7.9 % under februari och marknaden diskonterar nu att
Federal Reserve kommer att hoja rantan vid alla de sex
iterstdende motena for aret. Aven i Europa stiger kon-
sumentpriserna kraftigt. I t.ex Tyskland och Spanien

MSCI World (USD) 3'231.73  3'053.07 -5.5%
STOXX50 (EUR) 4'208.41  3'902.52 -9.2%
S&P 500 (USD) 4'766.18  4'530.41 -4.9%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 14'220.52 -9.1%
Dax (EUR) 15'884.86 14'414.75 -9.3%
SMI (CHF) 12'875.66 12'161.53 -5.5%
OMX30 (SEK) 2'419.73  2'095.17  -13.4%
MSCI Russia (USD) 757.85 0 -100.0%
MSCI China (USD) 83.7 71.81 -14.2%
NIKKEI (YEN) 28'791.71 27'821.43 -3.4%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238% 1.211%

stiger priserna med 7.6 % respektive 8.4 % pa en arlig
basis.

Virldsindex MSCI World (USD) steg 2.5 %
under manaden. S&P 500 i USA steg 3.5 % medan
Nasdaq steg 3.4 %. | Europa sjonk STOXX50 med 0.5
% och Dax 0.3 %. SMI steg 1.5 % medan OMX i
Stockholm sjonk 1.8 %. MSCI Russia (USD) var fort-



satt staingt. MSCI China (USD) sjonk 8.1 %. Nikkei i
Japan steg 4.8 %. Den svenska 10-ariga statsobliga-
tionsrdntan mer dn fordubblades fran 0.541 % till
1.211 % under ménaden.

Det ér givetvis gliadjande att konstatera att

5.1 %, Fleming Properties och Halmslitten Fastighets
AB 4.9 % och Lundbergs 4.3 %.

Pé den negativa sidan kan nimnas VNV Glo-
bal som sjonk med 24.2 % och H&M 21.4 %, den se-

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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Gadd SMP steg under ménaden trots att STOXX50
och OMX i Stockholm hade en negativ utveckling.

Manadens aktiviteter

Under ménaden salde fonden hela innehavet i
AAK. Bolaget ér marknadsledande inom vegetabiliska
oljor och fetter for livsmedelsindustrin, men resultatet
har inte utvecklats enligt forvéntan. Istéllet kopte fon-
den aktier for 2 % av tillgangarna i Trelleborg efter att
bolaget meddelat att de séljer sin décktillverkning till
en japansk décktillverkare. Déckverksamheten hade en
lag vinstmarginal och bolaget kan nu forhoppningsvis
investera resultatet av forséljningen inom mer l6n-
samma sektorer. Fonden tecknade dven genom en ny-
emission 1 % av tillgdngarna i RevolutionRace. Bola-
get driver en framgangsrik tillverkning och forséljning
av sportkldder via internet.

Fonden erholl aktier i Momentum Group ge-
nom en utdelning fran Alligo. Momentum gruppen
tillhandahaller industrikomponenter och industriser-
vice till framst industrisektorn.

Fastighetsbolaget Halmslétten meddelade att
forsdljningen av deras fastigheter accepterats av ak-
tiedgarna och bolaget kommer darfor att distribuera ca
180 SEK/aktie till aktieigarna innan bolaget likvide-
ras. Fonden kopte aktierna for 100 SEK/aktie och har
erhéllit en érlig utdelning pa 8 SEK.

Filo Mining tillkénnagav nya borresultat fran
sina borrningar i Anderna vilket mottogs vil av mark-
naden. Ytterligare resultat fran bolagets borrningar
véntas under april.

Liksom forra ménaden var det fraimst fondens
exponering mot energi- och ravarusektorerna som fort-
satte att visa pa en positiv trend, &ven om likemedel
ocksa utvecklades vél. Bist utvecklade sig oljebolaget
IPC med en uppgéng pa 33.9 %. Filo Mining steg med
23.7 % och Skistar steg med 23.9 % efter att ha pre-
senterat en mycket stark rapport. Ménga andra av fon-
dens innehav utvecklades vl av vad annars far anses
som en svar manad. Nibe steg med 23.7 %, Latour
13.9 %, Indutrade 12.7 %, Lifco 11.1 %, Novo Nor-
disk 9.8 %, Implantica 9.4 %, AstraZeneca 8.9 %,
Hexatronic 8.9 %, Josemaria Ressources 6.7 %, Lo-
gistri 5.6 %, Lundin Gold 5.3 %, Wihlborgs och Cibus
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nare efter en svag rapport. Aven QleanAir sjonk kraf-
tigt med 17.0 %, Pomegranate 11.8 %, Husqvarna 13.8
%, Dometic 11.5 %, Yabie 9.1 %, Nordea 7.9 % och
SEB 6.6 %.

Under perioden okade fonden sin nettoexpo-
nering frén 43.1 % till 54.3 % fréamst via aterkop av
indexterminer.

De tre tekniska indikatorerna (korta, medel-
langa och lénga) visar pa en fortsatt negativ utveck-
ling, men de korta och langa indikatorerna visar snara-
re pa en konsolideringsfas. Vid forra méanadsslutet var
marknaden kraftigt 6verséld vilket inte langre ar fallet.

Investeringsstrategi

Efter 6ver en manads krigforing i Ukraina har
de finansiella marknaderna borjat anpassa sig efter vad
som troligtvis kommer att bli resultatet av det ryska
anfallskriget. Ryssland i sin nuvarande form kommer
att bli alltmer ekonomiskt isolerat av véstvérlden och
tvingas darfor att stirka sina band med framfor allt
Kina och eventuellt Indien eftersom Ryssland inte har
lyckats med att annektera Ukraina s& snabbt som lan-
det hade hoppats pa. Europa maste tinka om géllande
sin energiforsorjning, vilket kommer hdja energikost-
naderna vasentligt och ytterligare spéda pa inflationen.
Tillvéxtakten i Europa kommer ocksd att forsdmras.
For tillfallet verkar dock risken for en negativ tillvéxt -
stagflation - vara liten. Omstéillningen kommer ocksé
att ta tid vilket kommer att forvérra kostnadsbilden sa
ldinge som de nya handelsrelationerna inte dr optime-
rade.

Fonden har i stort en vélbalanserad expone-
ring mot sektorer som kommer att utvecklas positivt
under &ret. Nervositeten kommer dock vara stor fram
tills dess att en béttre balans infinner sig pa de finansi-
ella marknaderna. Via indexterminer kan fonden fort-
satt behalla en limiterad exponering mot aktiemarkna-
den tills dess att marknaden visar pa en forbéttrad sta-
bilitet.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “. Dir kommer vi
att regelbundet uppdatera vér 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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