GADD SMP FUND
Manadskommentar

Mars 2026

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAV SEK 2°891.61*
* per den 31.03.2026

2026 0,1% 54% -4,3% 1,0%
2025 4,3% 0,1% -5,2% 1,7% 23% 0,9% 0,0% 2,5% -0,5% 3,1% 2,1% 1,0% 12,0%
2024 -0,1% 1,6% 5,5% 1,9% 1,4% -0,7%  4,8% 0,1% -1,6% -1,7% -0,6% -2,3% 8,2%
2023 3,47 -1,47% -1,47% -0,37% -2,070 2,27 2,3% -2,9% -2,4% -0,97% 2,27 5,17% 2,670
% % % % 8% % % % % % % % 8%

2022 -6,97%0 -1,067% 5,17 -1,67% 0,97 -9,37% 7,070 4,67 -3,47% 4,27 3,17% 0,57 -7,57
6,9% 8% % 6% % % 6% 8% % % % % %

2021 0,17% 3,07% 2,77 3,07% 7,270 0,17% 4,67 1,47 -1,07% ,070 1,67 3,070 30,770
% % % 8% % % 8% % % 6,0% 6% 8% 8,7%

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%
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%
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%
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%
. . strategiska oljereserver hittills, med stod fran blan

Marknadséversikt trategiska olj hittills, med stdd frén bland

Mars 2026 préglades i &nnu hdgre grad én
tidigare ménader av ett intensivt och snabbt fordnder-
ligt nyhetsflode, dar geopolitiken stod i centrum for
marknadsutvecklingen. Eskaleringen av konflikten i
Mellanostern, diar USA och Israel gick in i krig med
Iran, bidrog till en kraftigt 6kad osédkerhet. Irans svar
riktades mot bade visterlandsk infrastruktur och ener-
gianldggningar, vilket stérde globala floden av olja och
naturgas, inte minst genom Hormuzsundet.

Energimarknaderna reagerade omedelbart.
Oljepriset steg kraftigt och nddde som hogst ndstan
120 dollar per fat, motsvarande en fordubbling sedan
arets borjan. Forsorjningsstorningarna, i kombination
med oro for ytterligare eskalation, bidrog till en bred
riskaversion pa de finansiella marknaderna. Ledande
borser foll under méanaden, samtidigt som investerare
hade att forhalla sig till svartolkade politiska signaler
fran den amerikanska presidenten.

Den kraftiga uppgangen i energipriser fick
snabbt genomslag i inflationsforvantningarna. Stigan-
de producentkostnader, sirskilt inom energiintensiva
sektorer som kemiindustrin, har redan bdrjat foras vi-
dare i form av hogre priser. Detta bidrog till ett tydligt
skifte i ranteforvantningarna, dir marknaden gick fran
att prisa in réntesankningar till ett ‘higher for longer’-
scenario utan tydliga ldttnader under 2026

Centralbankskommunikationen forstarkte
denna bild. Foretradare for ECB signalerade att infla-
tionsriskerna kopplade till energichocken kan komma
att krdva en stramare penningpolitik &n tidigare véntat.
Ambitionen &r tydlig att undvika en upprepning av den
inflationsdynamik som foljde i sparen av Rysslands
invasion av Ukraina.

Samtidigt vidtogs omfattande atgirder for att
stabilisera energimarknaden. Internationella energior-
ganet (IEA) annonserade den storsta frigéringen av

annat USA. Dessa atgirder bidrog till att ddmpa de
mest akuta prisrorelserna, men osdkerheten kring den
fortsatta utvecklingen kvarstar

Parallellt med spdnningarna i Mellanostern
skapade en annan energirelaterad tvist oro i Europa.
Ett avtalat EU-lanepaket pa 90 miljarder euro till
Ukraina forblev blockerat efter toppmotet 1 Bryssel i
mars, frédmst pa grund av Ungerns krav pa att den ska-
dade Druzhba-oljeledningen, som forsorjer Ungern
och Slovakien med rysk olja, méste repareras forst.
Aven om detta ir en regional friga snarare in en glo-
bal forsorjningskris, illustrerar det hur snabbt politiska
och energirelaterade konflikter kan skapa fragmente-
ring och osdkerhet &ven inom EU.

MSCI World (USD) 4.430,38  4.258,31 -3,9%
STOXX50 (EUR) 5.791,41  5.569,73 -3,8%
S&P 500 (USD) 6.845,50 6.528,52 -4,6%
Nasdaq Comp (USD) 23.241,99 21.590,63 -7,1%
Dax (EUR) 24.490,41 22.680,04 -7,4%
SMI (CHF) 13.267,48 12.776,79 -3,7%
OMXS30 (SEK) 2.882,97 2.929,33 1,6%
MSCI Nordic (SEK) 13.041,79 12.798,70 -1,9%
MSCI China (USD) 82,58 75,15 -9,0%
NIKKEI (YEN) 50.339,48 51.063,72 1,4%
Sv. Statsoblig. 10 &r 2,78% 2,81% 1,4%

Penningpolitiken priglades av en fortsatt av-
vaktande hallning trots 0kad osékerhet kring energi
och geopolitik. Fed-chefen Jerome Powell signalerade



att centralbanken i nuldget &r benéigen att se igenom
oljeprisuppgangen och avvakta ytterligare data, da
energichocker historiskt varit temporéra. Samtidigt
betonade han att inflationsforvéntningarna foljs nog-
grant och att en mer varaktig uppgang i energipriser
kan krava atgérder.

Denna forsiktiga linje delades brett. Central-
banker i bland annat euroomradet, Japan, Storbritanni-
en, Schweiz och Sverige valde samtliga att lamna styr-
rantorna ofordndrade under ménaden, vilket speglar en
tydlig internationell samsyn om att avvakta i ett osi-
kert lage.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod [PC for som steg med totalt 25.7%.
Andra innehav som steg var Hexatronic 14.7%, Nibe
4.1%, Logistri B 3.2% och Sdiptech 3.1%.

Pa den negativa sidan kan frimst ndmnas
Dometic som sjonk (32.2%). Lundin Mining backade
med (22.3%), Epiroc (15.7%), Lundin Gold (15.5%),
Lucara Diamond (14.3%) och Volvo (13.2%).

Avkastningen ovan &r ¢j utdelningsjusterad.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Riskerna inom private credit har blivit allt mer
framtrddande efter flera ér av stark tillvéxt och generd-
sa kreditvillkor. Den utbredda forekomsten av “cove-
nant light”-strukturer, med hdgre belaning och svagare
skydd for langivare, gor segmentet sarbart i en miljo
med hogre rantor och svagare konjunktur. Flera akto-
rer, déribland JP Morgans vd Jamie Dimon, har varnat
for att tillgdngsslaget kan drabbas av dver genomsnitt-
liga forluster nir kreditcykeln viinder. Aven om risker-
na frémst finns 1 USA kan spridningseftekter till Euro-
pa inte uteslutas.

Virldsindex MSCI World (USD) backade
med (6.6%) under manaden. S&P 500 i USA minska-
de med (5.1%) och Nasdaq med (4.8%). I Europa foll
STOXXS50 med (9.3%), Dax med (10.3%) och SMI
med (8.8%). MSCI Nordic Countries backade med
(5.3%) och OMXS30 i Stockholm med (9.1%). MSCI
China USD foll med (7.7%) och Nikkei i Japan med
hela (13.2%)).

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
steg med 21 punkter under ménaden, fran 2.6% till
2.81%.

Manadens aktiviteter

Under den breda nedgéngen valde fonden att
oka innehaven i Atlas Copco, Investor, Wihlborgs,
Lifco, Volvo, Epiroc, Hexatronic och Trelleborg. Inga
nya innehav tillkom under ménaden. AstraZeneca
okade sin del i fonden till 3% frén tidigare 2%.

Trots den svaga marknadsutvecklingen visar
korta och medellanga trender fortsatt svagt positiva
signaler, medan den langsiktiga trenden ar neutral

Fonden inledde manaden med en aktieexpone-
ring pa 71.5% men sdnktes vid krigsutbrottet i mella-
ndstern till 50% och sedan till som lagst 40%. Nar
Trump signalerade ett néra forestdende slut pa konflik-
ten 6kades exponeringen till cirka 60%.
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Investeringsstrategi

Den snabba omsvingningen i marknadssenti-
mentet under mars illustrerar hur kénslig den nuvaran-
de miljon ar for geopolitik och energipriser. Fokus har
pa kort tid forflyttats fran tillvixt och rantesdnkningar
till inflationsrisker och ett mer uthalligt hdgre rantelé-
ge. Samtidigt innebar nedgangen att varderingar i flera
segment har kommit ned till mer attraktiva nivaer.

Det ar dock viktigt att nyansera bilden. Le-
dande konjunkturindikatorer visar fortsatt motstdnds-
kraft i ekonomin. Inkdpschefsindex i sdvdl USA som
Sverige ligger 6ver 50-nivan och indikerar expansion,
medan Europa som helhet visar en mer blandad men
dnda stabil utveckling. Sammantaget pekar detta pa att
den underliggande ekonomiska aktiviteten fortsatt ar
relativt robust, trots det mer utmanande omvérldsléaget.

I skrivande stund har fonden anpassat aktieex-
poneringen dynamiskt under manaden och ligger nu pa
omkring 60%. Osékerheten kring konfliktens utveck-
ling och dess paverkan pa energimarknaden kvarstar,
och risken for fortsatt volatilitet bedéms som hog, sir-
skilt 1 Europa givet regionens energiberoende.

Samtidigt har marknader historiskt haft en
formaga att snabbt aterhdmta sig ndr osdkerheten
minskar. Fonden fortsétter dérfor att balansera forsik-
tighet med beredskap att 6ka exponeringen nér riskbil-
den klarnar och attraktiva mojligheter uppstar.

“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 guarantee 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 Information 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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