GADD SMP FUND
Manadskommentar

Oktober 2023

NAV SEK 2°182.83*

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.10.2023

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% 0,1% -2,3% 2,2% 8,0%
2017 0,8% 2,8% -2,0% 3,9% 1,3% 0,1% -2,0% -1,4% 3,7% 1,4% -1,4% -1,1% 3,9%
2018 1,5% 1,1% -3,0% 2,6% 1,1% -0,6% 0,6% 3,5% -1,0% -5,4% -2,0% -2,0% -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% 3,1% 0,5% -7,5%
2023 34% -14% -14% -0,3% -2,8% 2,2% 23% -2,0% -24% -0,0% -4,3%
Marknadséversikt tillfors 13 miljarder kronor. Nuvarande aktieégare, som

Efter Hamas terrorddd i borjan av ménaden
vindes virldens blickar mot Israel. Israel har svarat
med att forklarat krig mot Hamas och en mycket kéns-
lig geopolitisk situation har uppstatt. Marknaden som
avskyr osdkerhet reagerande med fallande borser och
hogre langréntor runt om i vérlden.

Septemberprotokollet fran Fed som slapptes i
borjan av manaden inneholl en mindre hokaktig ton dn
vad som forutspaddes i Feds egna prognoser. Flera
ledamoter anség att styrrdntan sannolikt ligger pa eller
néra sin topp och att fokus bor flyttas fran hur hogt
rantan ska hojas till hur lange styrrédntan ska héllas pa
en restriktiv niva.

Forsta dagen i november kom beskedet fran
Fed att styrrantan och penningpolitiken i dvrigt lamnas
oforandrad. Fed-chefen Powell betonade att penning-
politiken r restriktiv och att inflationen, 16ner och ut-
vecklingen i1 Gvrigt gar at rétt hall, om &n gradvis.

Mike Johnson blev till slut den nye talmannen
1 det amerikanska representanthuset. Han 4r en repu-
blikansk politiker med begransad erfarenhet och tillho-
rande baptistkyrkan. Johnson &r den tredje republika-
nen att bli godkidnd som talman av kammaren efter att
Kevin McCarthy fick avga i en omrostning tidigt i ok-
tober. 51-arige Johnson har varit en ivrig supporter till
tidigare president Donald Trump och var en nyckelfi-
gurerna 1 de misslyckade forsoken att ogiltigforklara
valet 2020.

[ borjan av oktober meddelade flygbolaget
SAS utfallet av bolagets krisplan. Resultatet blev ett
nytt dgarkonsortium med flygbolaget Air France-KLM
1 spetsen som kommer in som stordgare och bolaget

vid tillkénnagivandet var runt 255.000, kan nu tyvérr
vénta sig att hela virdet pa aktierna gar forlorat da ak-
tien kommer att avnoteras.

MSCI World (USD) 2.602,7  2.768,6 6,4%
STOXX50 (EUR) 3.793,6 4.061,1 7,1%
S&P 500 (USD) 3.839,5 4.193,8 9,2%
Nasdaq Comp (USD) 10.466,5 12.851,2 22,8%
Dax (EUR) 13.923,6  14.810,3 6,4%
SMI (CHF) 10.729,4  10.391,2 -3,2%
OMX30 (SEK) 2.043,4 2.075,8 1,6%
MSCI Russia (USD) 0,0 0,0

MSCI China (USD) 63,9 55,6  -13,1%
NIKKEI (YEN) 26.094,5 30.858,9 18,3%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2,46% 3,00% 21,9%

Eurostats snabbestimat visade att inflations-
takten (HIKP) i euroomradet sjonk till 2.9 procent i
oktober jamfort med 4.3 procent i september. Oktober
blev dirmed &nnu en méinad med Overraskande lag
inflation. Det senaste halvéret har prisokningstakten
inom EMU-omradet mer dn halverats. I Belgien och
Nederldnderna noterades till och med deflation i okto-
ber med minus 1.7 respektive minus 1.0 procent.

Det sittande partiet i Polen, nationalkonserva-
tiva Lag och Rattvisa (PIS) som har haft makten i atta
ars tid, blev visserligen storsta parti dven i det hér va-



let, men en opposition bestdende av Donald Tusks li-
berala parti Medborgarplattformen, mitten-hdgergrup-
pen Tredje vdgen och Vinstern samlade tillrackligt
manga roster for att forma en egen majoritet. Eftersom
Donald Tusk och hans parti till skillnad frén PIS har
gjort sig kinda for att ha en EU-vénlig instéllning,
béddar ett maktskifte for ett forbéttrat samarbete mel-
lan Polen och EU.

Kriget 1 Ukraina har hamnat i skymundan nér
omvirldens blickar istillet riktas mot Mellandstern.
Israels sékerhetskabinett har formellt forklarat krig mot
Hamas efter terrorgruppens angrepp den 7 oktober. De
senaste uppskattningarna &r att minst 1400 israeler
miste livet i terrorattacken och drygt 220 personer togs
som gisslan. A andra sidan rapporterar hiilsoministeriet
i Gaza, som drivs av Hamas, att dver 9000 palestinier

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod Alleima for (detta var andra manaden i
foljd) som steg med 18.4%, foljt av IPC 12.3%. Andra
innehav som steg ansenligt var Lundin Gold 11.2%,
Yabie 8.3% , Africa Energy 6.8 %, Lifco 6.2 %, Novo
Nordisk 5.1 % samt Trelleborg 3.5%.

Pa den negativa sidan kan fraimst ndmnas
Hexatronic som sjonk med (41.6%). Implanctica bac-
kade med (20.4%), JM (19.9%), VEF (18.2%), Em-
bracer (17.4%), VNV Global (14.8%), Lundin Mining
(14.7%), och Husqvarna (13.9%).

Fondens nettoexponering i aktier beholls in-
ledningsvis pa laga 45.5 %. I slutet av ménaden okades
den till 55.3 % efter en stark amerikansk BNP-siffra
samt efter att en lagre europeisk inflationsdata presen-
terades.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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har mist livet sedan den 7 oktober. Israel svarade forst
med att stoppa all inforsel av mat, vatten, brénsle och
mediciner till Gaza och sedan med efterféljande mar-
koffensiver. Utover de storskaliga flyganfallen mot
Gazaremsan utfor Israel dven attacker mot Syrien, Li-
banon och Vistbanken. Israel varnar dven for att ge-
nomfora en attack mot Iran om Hizbollah blir involve-
rade 1 kriget.

Virldsindex MSCI World (USD) backade
med (3.0%) under méanaden. S&P 500 i USA ned
(2.2%) och Nasdaq med (2.8%). I Europa f6ll STOX-
X50 med (2.7%) och Dax med (3.8%). SMI {61l med
hela (5.2%) och OMX i Stockholm med (3.7%). MSCI
Russia (USD) holl fortsatt stingt. MSCI China USD
foll med (4.3%) medan Nikkei i Japan backade (3.1%).

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
steg under manaden med 5 punkter, fran 2.95% till
3.00%.

Minadens aktiviteter

Budpliktsbudet pd 66 kr i Backaheden fran
Stenhus Fastigheter accepterades av fonden under ma-
naden. ADDvise Group utokade sin obligationsemis-
sionsvolym, fonden tog tillfdlle i akt och okade sitt
innehav. Obligationen l6per till maj 2026 med kupong
STIBOR + 550 punkter. Aktieinnehavet i Africa Ener-
gy avyttrades néstan i sin helhet.

Husqvarna, Hexatronic och Vostok Emerging
Finance minskade under manaden sina andelar i fon-
den fran 2% - enheter vardera till 1% - enheter.
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Den korta tekniska indikatorn har vint ned
frén en neutral till en negativ hallning. Den medellanga
har dven den vént ned och indikerar en negativ trend
medan den langa indikatorn nu uppvisar en svag posi-
tiv trend.

Investeringsstrategi

Antligen kan vi liigga oktobermanad till hand-
lingarna. Oktober har traditionellt varit en tid for
borskrascher. Den 29 oktober 1929 - den sa kallade
black Tuesday - foll borsen med 90%, en handelse som
skulle utlosa den stora depressionen. Den 19 oktober
1987 - kénd som black Monday - f6ll aktiemarknaden
med 22% pa en dag. Trots den geopolitiska oron sa
uteblev i &r en regelritt borskrasch. Arets facit blev
fallande borser samt den sdmsta oktobermanaden pa 5
ar, dock under nagot beskedligare former.

Fondens beslut att inledningsvis i ménaden
behalla sin defensiva hallning visade sig vara korrekt,
det resulterade i en ndmnvért mindre nedgang 4n in-
dex. November manad ér starten pa den period av aret
som historiskt sett brukar vara mest positiv for de fi-
nansiella marknaderna. Fonden har i nuldget dérfor
valt en neutral riskniva i vintan pa en ldttnad i de geo-
politiska spénningarna samt en tydligare trend att
marknaden har bottnat.

“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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