GADD SMP FUND
Manadskommentar

Januari 2024

NAV SEK 2°342.25%*

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * ier den 31.01.2024

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% -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% 3,1% 0,5% -7,5%
2023 34% -1,4% -14% -0,3% -2,8% 2,2% 23% -2,0% -24% -0,9% 2,2% 5,1% 2,.8%
2024 -0,1% -0,1%
Marknadséversikt I januari noterades en betydande forbéttring av

Det nya aret borjade pa ett lika positivt sitt
som det foregéende aret avslutades med stigande bors-
kurser. Rantemarknaden forblev relativt lugn utan kon-
troversiella réntebesked. Positiva ledande indikatorer
och robusta bolagsrapporter bidrog till att stodja vérl-
dens borser, forutom 1 Stockholm dir marknaden for-
svagades.

Federal Reserve (Fed) holl, som forvintat,
rantan ofordndrad vid sitt senaste rantebesked och ju-
sterade formuleringarna for att indikera att man beho-
ver "storre fortroende" for att inflationsnedgangen ar
bestdende innan man dverviger en rintesankning. Un-
der presskonferensen indikerade Fed-ordféranden Po-
well att hans huvudscenario inte innebér att rdntan
sanks i mars.

Donald Trump blev den forsta presidentkandi-
daten nagonsin att vinna bade lowa och New
Hampshire i Republikanernas primérval. Valet i New
Hampshire som &r ként for sin tendens att vara obero-
ende har beskrivits som Nikki Haleys storsta, och méj-
ligen enda chans, att vinna ett primérval mot Trump.
Trots nederlaget har Haley tydligt meddelat att hon
inte har for avsikt att ge upp och kommer att fortsitta
med sin kampanj. Det nésta primérvalet dger rum i
Haleys hemstat, South Carolina, den 24 februari.

Den amerikanska statsapparaten har aterigen
sakrats finansiering till den forsta veckan i mars. Detta
har uppnétts genom godkénnandet av ett tillfalligt
budgettillskott av badde senaten och representanthuset.
Politikerna har dédrmed forvarvat sig ytterligare lite tid
for att mdjliggora forhandlingar och néd en slutgiltig
overenskommelse om den kommande budgeten.

Konjunkturinstitutets barometerindikator, med den
mest patagliga manatliga uppgangen i det ekonomiska
stimningsldget sedan tidsserien startade 1996. Trots att

MSCI World (USD) 3.160,18 3.205,32 1,1%
STOXX50 (EUR) 4.521,65 4.648,4 2,8%
S&P 500 (USD) 4.769,83  4.845,65 1,6%
Nasdaq Comp (USD) 15.011,35 15.164,01 1,0%
Dax (EUR) 16.751,64 16.903,76 0,9%
SMI (CHF) 11.137,79 11.333,38 1,8%
OMX30 (SEK) 2.398,17 2.356,6 -1,7%
MSCI Russia (USD) 0 0

MSCI China (USD) 55,47 49,57 -10,6%
NIKKEI (YEN) 33.464,17 36.286,71 8,4%
Sv. Statsoblig. 10 ar 2,05% 2,33% 13,9%

staimningsldget i de flesta fall fortfarande ar lagt och
pekar pa potentiellt sjunkande BNP, dr den positiva
forandringen framst drivet av forvintningar snarare &n
den nuvarande ekonomiska situationen. Denna mar-
kanta vindning antyder emellertid att tillvaxtaterhamt-
ningen kan intréffa tidigare &dn forvantat, mdjligen in-
nan andra halvan av 2024. Sverige sticker dédrmed po-
sitivt ut jaimfort med ménga andra europeiska lénder.

Turkiet gav till slut sitt godkdnnande till Sve-
riges ansdkan om Nato-medlemskap. Ungerns god-
kénnande ser dock ut att drdja.

Teslastrejken fortsétter i Sverige och har nu
pagatt i fyra manader, vilket gor den till den lingsta



lagliga konflikten pa néstan 80 &r. Det lasta laget tycks
annu inte vara pa vag att 10sas.

Den Europeiska centralbanken (ECB) valde
som fOrvintat att ldmna styrrdntan oforandrad.
Centralbanken bekréftade sitt atagande att bekdmpa
inflationen utan att ge nagra antydningar om overvag-
ningar av lattnader i penningpolitiken. Inga klara indi-
kationer gavs om kommande sdnkningar, istillet ge-
nomforde centralbanken nyanserade forandringar 1 sitt
uttalande och upprepade den tidigare hallningen att om
rantorna halls pd nuvarande niva tillrickligt ldnge
kommer inflationen att aterga till malet.

folja detta rad. Fonden tecknade fastighetsbolaget Ci-
bus nyemitterade obligation, den 16per 1 3 ar med en
kupong runt 8% och ér i Euro. Lifco dkade under ma-
naden sin andel i fonden med 1 %-enhet till 4 %.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod tidigare ndmnda Kindred for som steg
med 31.7 % efter budet, foljt av Implantica 16.9 %.
Andra innehav som steg ndamnvart var Novo Nordisk
11 %, Skistar 9.5 % , SEB 6.7 %, Cinis Fertilizer 6.1
%, RevolutionRace 5.4 %, Investor 5.3% samt Lun-
ding Mining 5.1 %.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Enligt FNs handelsorgan UNCTAD har frakt-
volymerna genom Suezkanalen minskat med 42 %
under de senaste tvd ménaderna jaimfort med samma
period ett ar tidigare. FNs sékerhetsrad har antagit en
resolution som kréver omedelbart stopp for Huthirérel-
sens attacker mot civila fartyg i Roda havet och for-
domer dessa attacker & det starkaste. Denna stoddes av
elva medlemslénder, medan fyra, inklusive Kina och
Ryssland, valde att ldgga ned sina roster.

Oron for en eskalering av konflikten i Mella-
ndstern bestar efter dodliga attacker mot amerikanska
soldater 1 Jordanien. USA lovade att vidta "alla nod-
véndiga atgarder" for att skydda sina trupper, samtidigt
som Biden-administrationen klargjorde att man inte
har nagot intresse av att inleda krig mot Iran. Inom
kongressen har vissa republikaner kravt att USA ge-
nomfor en direkt attack mot iranskt territorium, vilket i
sa fall skulle innebéra en unik och historisk eskalering.

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
1.1 % under manaden. S&P 500 i USA steg med 1.6 %
och Nasdaq med 1.0 %. I Europa 6kade STOXX50
med 2.8 % och Dax med 0.9 %. SMI steg med 1.8 %
medan OMX 1 Stockholm backade (1.7 %). MSCI
Russia (USD) holl fortsatt stingt. MSCI China USD
foll med (10.6 %) medan Nikkei i Japan steg med hela
8.4 %.

Den svenska 10-ariga statsobligationsréntan
steg under ménaden med 28 punkter, fran 2.05 % till
2.33 %.

Minadens aktiviteter

Kindreds aktiedgare fick ett erbjudande fran
det franska bolaget Frangaise des Jeux. Styrelsen re-
kommenderar nu aktiedgarna att acceptera budet (130
SEK/aktie). Fonden som ér aktieéigare har for avsikt att
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Pa den negativa sidan kan fraimst ndmnas Em-
bracer som sjonk med (26.7 %). Hexatronic backade
med (19.3 %), VNV Global (15.9 %), Nibe (11.4 %),
Alleima (9.7 %), Peab (9.6 %) och Flemming Proper-
ties (9.5 %).

Fondens nettoexponering i aktier var inled-
ningsvis 73.4 %, for att avsluta méanaden pé 61.2 %.
Efter den svagare starten pa aret visar de korta och
medellanga tekniska trenderna en neutral riktning jam-
fort med tidigare positiv, den ldnga uppvisar fortfaran-
de en positiv trend.

Investeringsstrategi

Om historien upprepar sig, kan vi mojligen se
fram emot ett positivt borsar 2024. Enligt historisk
data fran 1957 har S&P 500, nér det har haft en positiv
utveckling 1 januari, statt hogre vid arets slut i 84.6%
av fallen. For de som soker ytterligare positiv statistik
kan noteras att nér en president gar till val for att bli
omvald, som Biden gor i ar, har S&P 500 aldrig haft
ett &r med negativ utveckling sedan 1952. Det dr dock
viktigt att betrakta ovanstidende statistik med forsiktig-
het. Marknader paverkas av méanga faktorer och histo-
riska trender &r ingen garanti for framtida resultat.

Fonden inleder februari med en forhallandevis
positiv aktieexponering och planerar att dra nytta av en
formodad stark bors, dir starka foretagsrapporter for-
véntas utgora stod under den kommande perioden.

Halvvégs in i rapportfloden kan vi konstatera
att 80% av bolagen pa S&P 500 klart dvertraffat analy-
tikernas forvéntningar.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “.
Dar 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.i.
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