GADD SMP FUND
Manadskommentar

Februari 2023

NAYV SEK 2°326.68 *

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 28.02.2023

2014 -0.3% 5.0% -1.4% 3.2% 1.5% 11%  -1.5% 0.7% -2.4% 0.6% 37% 1.8% 12.2%
2015 0.6% 5.5% -0.1% 2.0% -0.8% -41% 0.8% -24% -04% 3.9% 09% 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% 01% -29% -14% 3.7% 1.4% -1.4% -11% 3.9%
2018 1.5% 1.1% -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% -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% 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% -9.3% 7.6% -4.8% -3.4% 4.2% 31% 0.5% -7.5%
2023 34% -1.4% 2.0%
Marknadséversikt det skulle underldtta for dem vésentligt att fa ned infla-

Virldens borser fick en flygande start efter
ECBs och Feds rintebesked i borjan av februari. Pa
den efterfoljande konferensen gav Fed-chefen Powell
en mjukare ranteprognos, vilket fick till foljd att obli-
gationsrantorna  sjonk och att dollarn forsvagades.
Stockholmsbdrsen kom att stiga med hela 4.2 %, den
bésta borsdagen hitintills i ar. Tyvérr reverserades ro-
relserna under den éterstaende delen av ménaden.

USAs sysselséttningstillvéxt i januari overtraf-
fade for tionde ménaden i rad forvantningarna alltme-
dan arbetslosheten sjonk ovéntat till 3,4 procent, den
lagsta nivan sedan 1969. Det forvéintade utfallet var en
okning med 185’000 nya arbetstillfillen jamfort med
rapporterade 517°000. Faran for en recession i nartid
far ddrmed anses avblast, men skapar dn mer problem
for Federal Reserve att stoppa rantehdjningamna.

Den 22 februari sliapptes protokollet fran det
tidigare ndmnda Fed-beslutet. Déar framkom att det
radde en stor enighet bland Fed-ledamdoterna att hoja
styrrantan med 25 punkter. Ett smérre antal ville se en
hojning med 50 punkter. Det nagot hokaktigare beske-
det resulterade i att flertalet analytiker uppreviderade
sina styrranteprognoser dér den slutliga toppen nés vid
6 %, vilket ska jamforas med dagens niva pa 4.75 %.

Riksbanken beslutade att hoja styrrdntan och
réantebanan i linje med marknadens forvantningar. Rén-
tebeskedet gav trots det upphov till stora marknadsre-
aktioner. Riksbanken meddelade ndgot ovéntat att de
kommer bdrja silja statsobligationer till ett virde av
3,5 miljarder i méanaden med start i april. Under press-
konferensen uttryckte den nye centralbankschefen,
Erik Thedéen, att det 4r Riksbankens forhoppning att

tionen om forséljningen av statsobligationer verkar i
starkande riktning for kronan. Uttalandet om ett storre
kronfokus uppskattades av marknaden och kronan
stérktes.

MSCI World (USD) 2'602.685 2'714.57 4.3%
STOXX50 (EUR) 3'703.62  4'238.38 11.7%
S&P 500 (USD) 3'839.5 3'970.15 3.4%
Nasdaq Comp (USD) 10'466.48: 11'455.54 9.4%
Dax (EUR) 13'923.59 15'365.14 10.4%
SMI (CHF) 10'729.4 11'098.35 3.4%
OMX30 (SEK) 2'043.404. 2'226.75 9.0%
MSCI Russia (USD) [} [}

MSCI China (USD) 63.948 64.06 0.2%
NIKKEI (YEN) 26'094.5 27'445.56 5.2%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2.46% 2.69% 9.2%

I Turkiet pagar fortfarande rdddningsarbetet
efter jordbdvningskatastrofen som intrdffade under
natten till den 6 februari. Det kraftiga skalvet hade en
magnitud pa 7.7-7.8. Flera av efterskalven uppmitte
en magnitud pé runt 6. Totalt har 6ver 6’000 efterskalv
registrerats.

Over 44’000 ménniskor har hittills konstate-
rats doda i1 Turkiet och Syrien efter katastrofen, enligt
den officiella rdkningen. Det verkliga dodstalet befaras
ligga avsevért hogre.



Efter vilda spekulationer om att de tre ned-
skjutna ballongerna dver amerikansk och kanadensiskt
luftrum kom frén Kinas spionprogram kunde USAs
nationella sékerhetsradgivare, John Kirby, sedermera
dementera pastdendena. Japan uppgav déremot att tre
okdnda foremal som krinkt landets luftrum mellan
2019 och 2021 misstinks ha varit kinesiska spionbal-
longer. Fortsdttning foljer sakerligen i den s.k. “bal-
loon-gate”.

Kryptotillgdngar kan g& en osdker framtid tillmotes.
IMF-chefen, Kristalina Georgieva, menar att oreglera-
de kryptotillgangar kan skapa finansiella stabilitetsris-
ker och om en reglering misslyckas eller gar for lang-
samt dr ett alternativ ett forbud mot privat utfardade
kryptovalutor. USAs finansminister Janet Yellen, som
deltog i samma G20-mote, gick inte s& langt som att
foresla ett forbud, men menar att det dr avgorande att
fa ett starkt reglerande ramverk pa plats.

Group 7.4 %, Novo Nordisk 5.6 % samt Husqvarna
4.9 %.

P4 den negativa sidan kan frimst nédmnas
Fleming Properties som sjonk med (22.2 %) efter be-
sked om bland annat sidnkt utdelning, Implantica sjonk
med (21.1 %), Cibus (15.5 %), Lundin Mining (15.2
%), Filo Mining (13.4 %), Peab (11.4 %), VNV Global
(11.3 %), Lundin Gold (10.4 %) och Logistri (7.7 %).

Fondens nettoexponering i aktier sanktes med
drygt 10 procentenheter fran tidigare 69.4 % till 58.8
%.

Den korta tekniska indikatorn har efter den
senaste tidens uppgéang vént upp till positiv trend fran
tidigare neutral trend. Den medelldnga fortsétter som
foregaende manad att uppvisa en positiv trend och den
langa indikatorn har &ven den nu vént och uppvisar en
svag positiv borsutveckling.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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Virldsindex MSCI World (USD) sjonk med
(2.5 %) under manaden. S&P 500 1 USA sjonk (2.6 %)
och Nasdaq med (1.1) %. I Europa steg STOXXS50
med 1.8 % och Dax med 1.6 %. SMI sjonk med (1.7
%) medan OMX i Stockholm steg med 1.3 %. MSCI
Russia (USD) holl fortsatt stangt. MSCI China (USD)
sjonk med hela (10.4 %) medan Nikkei i Japan steg
0.4 %. Den svenska 10-driga statsobligationsridntan
steg under méanaden med 56 punkter, fran 2.13 % till
2.69 %.

Manadens aktiviteter

Rapportperioden nirmar sig nu sitt slut och 6ver lag
gér det att utlédsa att fondens bolag har presterat som
forvantat. P4 den negativa sidan finner vi fastighet-
och byggbolag dir rinteuppgangen har haft en stark
ofordelaktig paverkan. Bankerna har diremot varit
vinnare av densamma. Industribolagen visar pa en
fortsatt stark marknad med hog efterfrigan medan de
konsumentorienterade bolagen rapporterar ett mer av-
vaktande beteende frén kunderna.

Trelleborg 6kade sin andel i fonden med 1 %
till 3 % och Cinis Fertilizer 6kade dven den med 1 %
till 2 % av fondens vérde. VEF minskade sin andel
med 1 % till 1 %.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden hade Alligo som steg med hela 27.5 %, foljt
av Enea 13.9 %. Andra innehav som steg kraftigt var
IM 12.4 %, Lifco 9.8 %, Nordea 8.9 %, Alleima 8.7
%, Kindred 8.4 %, Accelleron 7.6 %, Momentum
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Investeringsstrategi

Februaris borsutveckling var blandad. Efter
det starka januari fortsatte Europa vidare upp medan
USA vinde ned. Fonden inledde madnaden med en ak-
tieexponering runt 70% da fonden forvintade sig en
stark ménad. Statistiken som presenterades under ma-
naden visade dock en bestdende hog inflation och hog-
re réntor presenterades. Beslut togs dérfor att sdnka
aktiexeponeringen till strax under 60%.

Mars ér dven historisk sett en svagare manad
dér en lagre andel aktieexponering kan vara befogad,
dock pekar som tidigare ndmnt de tekniska signalerna
uppat vilket skapar en viss ambivalens for fonden.

Fonden har fortfarande en positiv marknads-
position for det forsta halvéret. Efter den senaste tidens
starka bors dér recessionshotet anses som bortblast och
inflation samt ldgre réntor inprisats, finner fonden dock
en risk att inkommande statistik kan overraska nega-
tivt. Fonden behaller sdledes den minskade aktieexpo-
neringen och avvaktar ny statistik innan det beslutas
om tyngden skall laggas pa broms- eller gaspedalen.

“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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