GADD SMP FUND
Manadskommentar

Jul1 2022

NAV SEK 2°297.19 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.07.2022

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% 11% -1.5% 0.7% -24% 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% -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% -29% -4.6%
2019 58% 4.8% -01% 4.4% 0.1% 11% 0.3% -1.6% 0.5% 02% 3.0% 1.8% 22.0%
2020 1.7% -4.6% -16.0% 9.4%  4.3% 11% 3.0% 3.8% 29% -34% 4.9% 3.2% 7.7%
2021 0.1% 3.0% 2.7% 3.8% 7.2% 01%  4.8% 1.4% -1.0% 6.0% 1.6% 3.8% 38.7%
2022 -6.9% -1.8% 51% -1.6% 0.9% -9.3% 7.6% -6.8%
Marknadsoversikt

Under det andra kvartalet sjonk BNP i USA
med -0.9 % pa arsbasis och eftersom den motsvarande
siffran for det forsta kvartalet var -1.6 % har den ame-
rikanska ekonomin nu minskat tva kvartal 1 rad, vilket
ofta definierar en ekonomi i recession. Samtidigt till-
kénnagavs att inflationen (KPI) i USA steg till 9.1 %
under juni méanad.

For att rada bot pa den skenande inflationen
meddelade Federal Reserve att de aterigen hojer styr-
rantan med 0.75 % till 2.25 - 2.50 %, vilket mottogs
vil av de finansiella marknaderna och stérkte borsen.
Aven ECB héjde rintan med 0.5 % till 0 % vilket var
den fOrsta rantehOjningen pa 11 ar. Hojningen satte
punkt for en lang period av negativa rantor i Europa.

I England tvingades Boris Johnson att avga
efter att allt fler av hans ministrar avgétt i protest. Det
ar fortfarande oklart om det blir den nuvarande fi-
nansministern Rishi Sunak eller utrikesministern Liz
Truss som eftertrader Boris Johnson som ledare for det
konservativa partiet och ddarmed blir landets premiér-
minister. Valet avgors av det konservativa partiets 160
000 medlemmar och svaret tillkdnnages den 5 septem-
ber.

Aven i Italien dr den politiska situationen osi-
ker efter att landets premidrminister Mario Draghi,
som &r partipolitiskt obunden, avgatt d& han inte ldngre
hade stod av majoriteten i parlamentet. Nyval har nu
utlysts till september da man forvéntar sig att de kon-
servativa partierna kommer att gora framsteg. Eventu-
ellt kan EUs bojkott av inkdp av gas fran Ryssland
paverkas eftersom dessa partier foresprakar en mer
kompromissvillig politik gentemot Ryssland.

Ryssland har a sin sida minskat leveranserna
av gas via ledningen Northstream 1 fran 30 % till en-
dast 20 % av dess kapacitet nir produktionen aterupp-
togs efter en periods underhdll av installationen. De
reducerade leveranserna kommer att forsvara Europas
energiforsorjning och dirmed dess ekonomi senare
under éret.

MSCI World (USD) 3'231.73  2'746.37  -15.0%
STOXX50 (EUR) 4'298.41 3'708.1  -13.7%
S&P 500 (USD) 4'766.18  4'130.29  -13.3%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 12'390.69 -20.8%
Dax (EUR) 15'884.86 13'484.05 -15.1%
SMI (CHF) 12'875.66  11'145.91  -13.4%
OMX30 (SEK) 2'419.73 2'032.53 -16.0%
MSCI Russia (USD) 757.85 0 -100.0%
MSCI China (USD) 83.7 66.07 -21.1%
NIKKEI (YEN) 28'791.71 27'801.64 -3.4%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238% 1.41%

Kriget i Ukraina fortskrider framfor allt i den
Ostra regionen av landet. Positivt dr dock att ldnderna
har kommit Gverens om att tillata export av jordbruks-
produkter fran Ukraina.

I Japan chockades hela nationen nér den tidi-
gare premidrministern Shinzo Abe skdts ihjél under ett
valtal i staden Nara. Valet till parlamentet holls dock
som planerat och mordet fick i sig ingen stdrre paver-



kan pé valresultatet eftersom det sittande regeringspar-
tiet LPD fick fornyat fortroende.

Pa den negativa sidan kan fraimst ndmnas
Enea (-21.0 %) vars halvarsrapport var en besvikelse.
Andra bolag vars aktier hade en negativ utveckling
under ménaden var Implantica (-15.0 %), Lundin Mi-

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 méinaderna
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I ett forsok att ddmpa det allt hogre oljepriset
besokte USAs president Joe Biden Saudiarabien for att
forma landet att 6ka sin oljeproduktion. Presidenten
besokte ocksé Israel for att framst diskutera utveck-
lingen 1 Iran, Israels och Saudiarabiens gemensamma
fiende. Iran nérmar sig en niva dér landet snart har till-
verkat tillrdckligt med uran for att kunna framstélla
atomvapen vilket kommer att vésentligt 6ka den poli-
tiska spanningen i Mellandstern.

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
hela 7.9 % under manaden. S&P 500 i USA steg 9.1 %
och Nasdaq 12.4 %. I Europa steg STOXX50 med
7.3 %, och Dax med 5.5 %. SMI steg 3.8 % medan
OMX i Stockholm steg 8.5 %. MSCI Russia (USD)
var fortsatt stingt. MSCI China (USD) sjonk dock
10.0 %. Nikkei i Japan steg 5.3 %. Den svenska 10-
ariga statsobligationsréntan sjonk fran 1.728 % till
1.410 % under manaden.

Miénadens aktiviteter

De flesta bolagen presenterade sina halvars-
rapporter under manaden och eftersom de Over lag
mottogs positivt fick de en stabiliserande inverkan pa
borsen efter den mycket svaga utvecklingen under
arets forsta halvar.

Obligationerna i Acroud och White Peak ater-
betalades planenligt, men har inte ersatts av andra ob-
ligationer i fonden pa grund av det stigande réantelédget.
Tack vare den starka utvecklingen av Nibeaktien steg
fondens innehav frén 3 till 4 % i bolaget. Positionen i
Lundin Mining sjonk déremot frén 2 till 1 % pé grunda
av aktiens svaga utveckling.

Bést aktieutveckling under manaden hade
Hexatronic som steg med hela 60.4 % foljt av Africa
Energy 37.7 % och Nibe 32.6 %.

Andra bolag som ocksa hade en mycket posi-
tiv utveckling under perioden var Indutrade 27.3 %,
Latour 24.4 %, IPC 23.7 %, Atlas Copco 23.5 %, Trel-
leborg 20.5 %, Wihlborgs 20.3 %, Lifco 19.6 %, Sdip-
tech 19.3 %, VNV Global 18.8 %, Studentbostider
16.1 %, Peab 15.6 %, Lundbergs 15.5 %, Cibus 15.2
%, Industrivirden 14.7 %, Volvo 14.6 %, Dometic
14.2 % och Skistar 13.6 %.
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ning (-10.6 %), Lundin Guld (-6.1 %), Yabie (-5.7 %)
och Momentum Group (-3.3 %).
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Fondens nettoexponering 1 aktier minskades
frén drygt 50 % till knappt 46 % under manaden via
kop av ytterligare indexterminer.

Tva av de tre tekniska indikatorerna (medel-
langa och ldnga) visar bada pa en fortsatt negativ ut-
veckling. Den medellanga indikatorn brét inte igenom
en kraftig stddniva i borjan av ménaden vilket dock var
positivt. Den korta indikatorn haller pa att bryta ige-
nom viktiga motstandsnivaer vilket, om det sker, skul-
le tekniskt sett, 6ppna upp for ytterligare uppgangar
under augusti ménad.

Investeringsstrategi

Under juli aterhdmtade sig marknaderna efter
de kraftiga borsnedgangarna under arets sex forsta
ménader. Bolagens halvérsrapporter visade fortsatt pa
okade vinster vilket for tillfallet inger lugn till de fi-
nansiella marknaderna. Den stora fragan dr dock om
bolagens positiva vinstutveckling kommer att hélla i
sig framover eftersom BNP har borjat att utvecklat sig
negativt 1 USA och de allmént stigande rantorna okar
kostnaderna for bade bolag och individer, samtidigt
som Europa stér infor en energikris, nir vintern narmar
sig, pa grund av brist pa frimst gas.

Dagens borskurser diskonterar i viss man re-
dan att ekonomierna i USA och Europa gar in i reces-
sion, &ven om de da inte bor ga in i svér recession. Le-
dande indikatorer visar ocksa pa att den amerikanska
ekonomin bor undvika en djupare recession. Markna-
den dr dven av uppfattningen att Federal Reserves tva
kraftiga rédntehdjningar pd vardera 0.75 % kommer att
didmpa inflationen relativt snart vilket fatt de finansiel-
la marknaderna mer optimistiska om framtiden.

Fonden har fortsatt en begrinsad exponering
pa knappt 50 % mot aktiemarknaden genom indexter-
miner. Férhoppningen &dr dock att kunna dka expone-
ringen mycket selektivt nér trenden vinder uppét.

“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.i.
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