GADD SMP FUND
Manadskommentar

Maj 2022

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAYV SEK 2°352.29 *
* per den 31.05.2022

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% 51% -1.6%  0.9% -4.6%
Marknadséversikt senaste manaderna har stabiliserats och kurvorna visar

Kriget i Ukraina fortgar och har nu pégatt i
over 100 dagar. Striderna fortsétter fraimst i Donbass
och Luhanskomradena och dven om de ukrainska styr-
korna har haft vissa framgangar tvingades de dverge
den viktiga hamnstaden Mariepol.

Som en konsekvens av Rysslands invadering
av Ukraina har Finland och Sverige beslutat om att
ansoka om Natomedlemskap. Ansokan skall nu snabb-
behandlas, men for att bli fullvirdiga medlemmar av
Nato maste alla nuvarande Natolénder godkénna an-
sokningarna. Turkiet har opponerat sig mot att Sverige
antas som medlem eftersom de anser att Sverige skyd-
dar/stodjer turkiska extremister.

EU har beslutat om att infora ytterligare sank-
tioner mot Ryssland och dess medborgare med bland
annat en minskad import av rysk olja. Ungern som ér i
stort behov av den ryska oljan via en pipeline direkt till
landet var emot forbudet och en kompromiss var dér-
for nodvindig. Oljepriset fortsatte att stiga under ma-
naden och oversteg under en period 123 USD/fat. Som
ett resultat av det stigande oljepriset, samtidigt som
borserna forsvagats, har det saudiska oljebolaget
Aramco, lite symptomatiskt, nu 6vertagit platsen fran
Apple som vérldens hogst véirderade bolag.

I USA beslot Federal Reserve - inte helt ovén-
tat - att hoja réntan med ytterligare 0.5 % till 0.75 - 1
% vilket hade en ddmpande effekt pa borsutvecklingen
1 USA.

Mot slutet av manaden visade ménatlig sta-
tistik 1 USA att den hoga inflationen man noterat de

forhoppningsvis pa en avtagande trend.

I Australien vann Labor, under ledning av
Anthony Albanese, parlamentsvalet mot den sittande
Liberala regeringen. Valresultatet kommer att paverka
den for landet viktiga ramaterialsektorn negativt ef-

MSCI World (USD) 3'231.73  2'791.01  -13.6%
STOXX50 (EUR) 4'298.41 3'789.21  -11.8%
S&P 500 (USD) 4'766.18  4'132.15  -13.3%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 12'081.39 -22.8%
Dax (EUR) 15'884.86 14'388.35 -0.4%
SMI (CHF) 12'875.66  11'611.38 -9.8%
OMX30 (SEK) 2'419.73 2'042.64  -15.6%
MSCI Russia (USD) 757.85 0 -100.0%
MSCI China (USD) 83.7 69.46  -17.0%
NIKKEI (YEN) 28'791.71  27'279.8 -5.3%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238% 1.556%

tersom Labor gick till val pa att man vill gora landet
till en supermakt for fornybar energi.

Kinas nolltolerans mot covid vallar fortsatta
spanningar bade internt och utanfor landet. Vissa latt-
nader har dock genomforts eftersom spridningen for
tillfdllet ar under kontroll. Vissa restriktioner har till
exempel upphort i Shanghai.



Virldsindex MSCI World (USD) sjonk med
0.2 % under manaden. S&P 500 i USA var stabilt, men
Nasdaq sjonk 2.1 %. I Europa sjonk STOXX50 med
0.4 %, men Dax steg 2.1 %. SMI sjonk 4.3 % medan

%, Africa Energy och Volvo 8.0 %, H & M 7.5 % och
Sandvik 6.2 %.

Pé den negativa sidan kan frdmst ndmnas Peab
som sjonk med 22.1 % titt {6ljt av Momentum Group

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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OMX i Stockholm sjonk 0.8 %. MSCI Russia (USD)
var fortsatt stangt. MSCI China (USD) steg 0.9 %.
Nikkei 1 Japan steg 1.6 %. Den svenska 10-driga stats-
obligationsrintan sjonk frén 1.702 % till 1.556 % un-
der manaden.

Det ar gladjande att konstatera att fonden hade
en positiv utveckling under ménaden trots att de flesta
borsindex pekade nedat.

Minadens aktiviteter

Trots att de flesta bolagen har publicerat sina
resultat for det forsta kvartalet var det ovanligt stora
individuella fluktuationer pa borsen.

Filo Mining annonserade fortsatt fina borr-
resultat 1 Argentina, vilket paverkade aktiekursen posi-
tivt (26.3 %). Swedish Match fick ett uppkopserbju-
dande fran Philip Morris som ocksa paverkade aktie-
kursen positivt (28.3 %), men storsta vardeforandring-
en stod Implantica for som steg med hela 40.1 %. IPC
tillkdnnagav ett aterkopserbjudande av ca 10 % av bo-
lagets aktier via en s.k. Dutch Auction. Den maximala
kursen bolaget erbjuder dr 101 SEK/aktie vilket dven
det paverkade kursen positivt med 10.1 %.

Som tidigare annonserats kdptes Josemaria
Ressources upp av Lundin Mining. Fonden har dér-
med en position pa 2 % 1 gruvbolaget som &r en stor
producent av koppar, guld och zinc med aktiviteter i
Sverige, Portugal, USA, Brasilien, Chile och nu dven 1
Argentina.

Halmslattens forsdljning av sina fastigheter
realiserades och eftersom bolaget darfor skall likvide-
ras passade fonden pa att silja sitt innehav med en god
fortjanst.

Positionen i IPC steg dessutom med 1 % till 5
% tack vare aktiens goda utveckling samtidigt som
positionerna i Peab och VEF minskades med vardera 1
% till 1 % pa grund av deras svaga utveckling.

Andra bolag med en god utveckling under
manaden var Embracer som steg 33.1 %, Kindred 14.6

30.09 3110  30.11

(-21.1 %) efter svaga rapporter. VNV Global sjonk
19.3 %, Skistar 16.1 %, VEF 12.8 %, Nibe 12.7 %,
Dometic 11.7 %, Skanska 11,2 %, Revolution Race 9.5
%, QleanAir 9.2 %, Latour 8.9 % och Indutrade 8.1 %.
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Fonden behdll en ganska konstant exponering
runt 53 % mot de finansiella marknaden under hela
perioden.

De tre tekniska indikatorerna (korta, medel-
langa och langa) visar alla tre pd en fortsatt negativ
utveckling. Den medellanga indikatorn konsoliderar
dock vid en allt kraftigare stodniva.

Investeringsstrategi

Maj manad borjade negativt, men marknaden
repade mod mot slutet av manaden da framst aktier
som tidigare sjunkit mycket ansdgs sd billiga att de
blivit kopvérda.

De ledande borserna i USA har sjunkit runt 20
% sedan toppen i borjan av aret. Historiskt har ned-
gangar av den storleken varit tillrdckliga for att borsen
skall borja konsolidera och sedan repa mod om inte
landets ekonomi gér in i en recession. Foljer dock en
recession kan den historiskt sjunka minst lika mycket
till. Finansiella experter, liksom Fed Reserve, anser
inte att den amerikanska ekonomin riskerar en reces-
sion inom de nirmaste tva dren vilket innebar att de
finansiella marknaderna borde repa sig fran dessa ni-
vaer. Tyvérr har det dock visat sig att de finansiella
marknaderna ibland varit béttre pa att forutspa en re-
cession dn de finansiella experterna. ..

Fonden har dérfor en fortsatt begrinsad expo-
nering mot aktiemarknaden genom att silja indexter-
miner. Fonden &r dessutom numera vél exponerad mot
sektorer som troligtvis kommer att utvecklas positivt
dven om ekonomin blir svagare dn berdknat.

“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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