GADD SMP FUND
Manadskommentar

April 2026 NAV SEK 2°936.40*

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * per den 30.04.2026
2026 0,1% 5,4% -4,3% 1,6% 2,6%
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 3,4% -1,4% -14% -0,3% -2,8% 2,2% 23% -2,0% -24% -0,9% 2,2% 5,1% 2.8%
2022 -6,0% -1,8% 51%  -1,6% 0,9% -9,3% 7,6% -4,8% -3,4% 4,2%  31% 0,5% -7,5%
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%
2020 1,7% -4,6% -16,0%  9,4% 4,3% 1,1% 3,0%  3,8% 290% -3,4% 4,9% 3,2% 7,7%
2019 5,8% 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% -2,9% -1,4%  3,7% 1,4% -1,4% -1,1% 3,9%

Marknadséversikt bedoms fortsatt som forhojd och geopolitiken bidrar

April 2026 karakteriserades av en gradvis sta-
bilisering i marknadssentimentet efter den kraftiga tur-
bulensen i mars, dér fokus i 6kande utstrackning skif-
tade fran geopolitisk eskalation till bolagens faktiska
motstindskraft. Aven om konflikten i Mellandstern
fortsatt utgor en betydande osékerhetsfaktor, blev det
under manaden tydligare hur effekterna spiller over i
realekonomin och i foretagens resultat.

Rapportsdsongen i Sverige for forsta kvartalet
2026 har 6verlag varit stark och dimpat den negativa
marknadssynen. Verkstadsbolagen har visat god mar-
ginalstyrka trots valutamotvind frén den starka kronan.
Bygg- och fastighetssektorn uppvisar en splittrad bild
med bra orderingang inom infrastruktur, men fortsatt
svagt bostadsbyggande och okade vakanser pd kon-
torssidan. Bankerna Overtriffade dterigen forvantning-
arna. Légre rantenetton har delvis motverkats av dkad
affarsaktivitet, vilket pekar mot stabilisering och po-
tentiellt battre 1onsamhet under andra halvéret.

Aven i USA har bolagsrapporterna dverraskat
positivt. Enligt FactSet uppgick den genomsnittliga
vinsttillvéxten till 22.7% for de bolag i S&P 500 som
rapporterat. Det dr den hdgsta nivan sedan forsta kvar-
talet 2021. Den starka resultatutvecklingen har bidragit
till att stotta de amerikanska borserna, som visat relativ
motstandskraft trots fortsatt osidkerhet i omvérlden.

Sammantaget gick marknaderna under april
fran ett ldge priglat av snabb riskaversion till en mer
balanserad fas, dér starka bolagsresultat i viss man
kompenserade for kvarstiende makroekonomiska och
geopolitiska risker.

Federal Reserve ldmnade rdntan ofordndrad,
med viss oenighet i direktionen kring den framtida
inriktningen. Samtidigt signalerade flera ledaméter en
mer forsiktig hallning till rdntesdankningar. Inflationen

till osdkerheten, medan arbetsmarknaden ses som
mindre riskfylld. Tonldget var nidgot mer hokaktigt,
inte minst i Jerome Powells sista ridntebesked som
Fedchef.

MSCI World (USD) 4.430,38  4.660,70 5,2%
STOXX50 (EUR) 5.791,41  5.881,51 1,6%
S&P 500 (USD) 6.845,50 7.209,01 5,3%
Nasdaq Comp (USD) 23.241,99 24.892,31 7,1%
Dax (EUR) 24.490,41 24.292,38 -0,8%
SMI (CHF) 13.267,48 13.136,27 -1,0%
OMXS30 (SEK) 2.882,97 3.060,48 6,2%
MSCI Nordic (SEK) 13.041,79 13.357,10 2,4%
MSCI China (USD) 82,58 77,81 -5,8%
NIKKEI (YEN) 50.339,48 59.284,92 17,8%
Sv. Statsoblig. 10 &r 2,78% 2,78% 0,2%

Den svenska inflationen i mars &verraskade
tydligt pd nedsidan och bekriftar ett svagt underlig-
gande pristryck. KPIF exklusive energi uppgick till
1.1% och den totala inflationen till 1.6%, bada var un-
der Riksbankens prognoser. Utan den geopolitiska
upptrappningen hade rintesénkningar sannolikt legat
néra till hands, medan rantehdjningar i nuldget fram-
star som mindre sannolika pa kort sikt.

I april 2026 lanserade Anthropic sin modell
Mythos, som visade en exceptionellt stark formaga att
autonomt utfora avancerade cyberattacker och utnyttja
sd kallade zero-day-sarbarheter, sékerhetshal som é&r



helt okédnda for tillverkaren och ddrmed inte atgérdade.
Detta inkluderade dven sarbarheter i gamla banksy-
stem. Héndelsen utlste initial panik med krismoten
mellan finansministern, Fed-chefen och Wall Street.
Teknikaktier paverkades negativt medan cybersiker-
hetsbolag som CrowdStrike och Palo Alto Networks
gynnades. Stormen har nu lagt sig relativt snabbt da
inga verkliga attacker har rapporterats och Mythos
halls strikt begriansad inom Project Glasswing for de-
fensivt arbete. Riskbilden for Al-drivna cyberhot kvar-
star dock langsiktigt och driver fortsatt hogre investe-
ringar i cybersékerhet.

Efter en stigande men volatil marknadsutveck-
ling visar den korta trenden en neutral hallning medan
de medelldnga och ldnga trenderna ar fortsatt positiva.

Fonden inledde ménaden med en aktieexpone-
ring runt 60% som sedan behdlls intakt ménaden ut.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod Dometic for som steg med totalt 21.8%.
Andra innehav som steg var ABB 21.7%, Hexatronic
20.2%, Gringes 17.4% och Epiroc 15.1%.

Pa den negativa sidan kan fraimst ndmnas Re-
volutionRace som sjonk (15.3%). Yabie backade med
(14.3%), Lundin Gold (11.3%), Indutrade (8%), VEF

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Valet i Ungern resulterade i ett maktskifte dar
Péter Magyar och partiet Tisza tog en tydlig seger och
sikrade en supermajoritet i parlamentet, vilket avslutar
Viktor Orbans langa maktinnehav. Utfallet innebér pé
kort sikt en lattnad for Europeiska unionen och Ukrai-
na, inte minst ur ett sikerhetspolitiskt perspektiv, och
kan ses som positivt for EU-samarbetets sammanhall-
ning.

Forenade Arabemiraten har lamnat OPEC
efter ndra 60 ar, framst till foljd av missndje med pro-
duktionskvoter som legat langt under landets kapacitet
samt Okade politiska spianningar med Saudiarabien.
Uttradet innebédr att OPEC forlorar en av sina storsta
producenter och en betydande del av sin reservkapaci-
tet, vilket riskerar att forsvaga kartellens forméga att
styra oljepriset. Pa sikt talar detta for en mer fragmen-
terad oljemarknad och minskad disciplin kring produk-
tionsbegréansningar.

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
9.5% under méanaden, S&P 500 i USA med 10.4% och
Nasdaq med hela 15.3%. I Europa dkade STOXX50
med 5.6%, Dax med 7.1% och SMI med 2.8%. MSCI
Nordic Countries steg med 4.4% och OMXS30 i
Stockholm med 9.1%. MSCI China USD steg med
7.7% och Nikkei i Japan med 13.2%.

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
backade med 3 punkter under manaden, fran 2.81% till
2.78%.

Manadens aktiviteter

Fonden okade innehavet i Swedbank till 3%
fran tidigare 2% genom att minska med motsvarande i
SEB. Forséljningar genomfordes till 1% vardera i In-
dustrivirden och Investor da de handlas till historisk
lag rabatt jimfort med underliggande virden, fonden
behaller dock 2% vardera.
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(7.6%) och Peab (7%).

Avkastningen ovan ir ¢j utdelningsjusterad.

Investeringsstrategi

Den starka rapportperioden for Q1 2026 har
hittills varit positiv och bekriftat bolagens motstands-
kraft, med manga bolag som redovisar tvasiffrig vinst-
tillvaxt sarskilt inom teknik och finans. Detta ger stod
at marknaden trots de geopolitiska orosmolnen.

Samtidigt har konflikten kring Iran satt tydliga
spar. Tyskland har halverat sin BNP-prognos for 2026
till endast 0.5% till 6ljd av kraftigt stigande energipri-
ser. Europa drabbas extra hart genom sitt energibero-
ende, med hogre inflationstryck och pressade margina-
ler som f6ljd.

President Trump har genomfort en langvarig
ekonomisk blockad mot Iran med fokus pa oljeexpor-
ten och sanktioner mot landets skuggbanksystem. Det-
ta har begrinsat Irans intdkter, men négra avgorande
framsteg mot kdmprogrammet har dnnu inte uppnatts.
Osikerheten kring konfliktens utveckling och dess
paverkan pa energimarknaden kvarstar, och risken for
fortsatt volatilitet bedoms som hog, sérskilt i Europa.

I skrivande stund ligger fondens aktieexpone-
ring kvar runt 60%. Fonden har valt att behélla denna
avvaktande position sa ldnge osdkerheten kring ener-
gipriser och geopolitiken ér forhérskande. Fonden fol-
jer utvecklingen mycket noga och &r vl positionerad
for att 6ka exponeringen nér riskbilden klarnar och
attraktiva mojligheter dyker upp.

“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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