GADD SMP FUND
Manadskommentar

Maj 2026

NAV SEK 2°973.57*

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000 * per den 29.05.2026
2026 0,1% 5,4% -4,3% 1,6% 1,3% 3,9%
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%  3,1% 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% -4,670 -16,0% 9,47 4,3% 1,1% 3,07 3,67 2,9% =347 4,97 3,2% 7,770

% 6% 6,0% % % % % 8% % % % % %

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%
Marknadséversikt energipriser till foljd av konflikten i Mellandstern.

Maj 2026 préiglades av ett forbéttrat mark-
nadssentiment och breda uppgéngar pa virldens akti-
emarknader. Efter varens geopolitiska oro flyttades
fokus tillbaka till bolagens resultat och de langsiktiga
tillvixtteman som fortsitter att driva marknaden, inte
minst artificiell intelligens.

Den amerikanska borsen fortsatte att vara den
starkaste motorn. S&P 500 steg med 5.2% medan
Nasdaq avancerade 8.4%, understddda av starka rap-
porter och fortsatt optimism kring investeringar inom
Al Som nettoexportor av olja har USA dessutom varit
mindre kénsligt for de hdgre energipriser som foljt av
oroligheterna i Mellanostern.

Aven de europeiska borserna utvecklades po-
sitivt under ménaden, men uppgangarna var mer be-
gransade dn i USA. Regionens beroende av importerad
energi och en svagare ekonomisk tillvaxt fortsitter att
skapa osékerhet, samtidigt som exponeringen mot de
snabbast viaxande Al-bolagen ar betydligt lagre dn pa
den amerikanska marknaden.

Trots kvarvarande geopolitiska risker bidrog
en stark rapportsdsong och minskad oro for storningar
pa energimarknaden till att MSCI World steg med
4.4% under maj.

Den amerikanska senaten har godkint Kevin
Warsh som ny Fed-chef. Jerome Powell lamnar posten
i samband med att hans mandat 16per ut, men véntas
dock sitta kvar som ledamot i centralbankens styrelse.
Warsh leder sitt forsta rantemoéte den 16—17 juni, vilket
gor kommande kommunikation fran Federal Reserve
sdrskilt intressant for marknaden.

Inflationen i USA &verraskade péa uppsidan i
april. KPI steg fran 3.3 till 3.8% 1 arstakt, den storsta
okningen pa tre ar och klart hogre dn marknadens for-
véantningar. Uppgéngen forklaras frimst av hogre

Aven de langsiktiga inflationsforviintningarna har sti-
git nagot, Aven om de fortsatt ligger relativt nira Feds
mél om 2%. Marknaden har darfor successivt justerat
sina rénteforvintningar. Enligt CME FedWatch prisas
nu inga rantesdnkningar in under 2026, medan sanno-
likheten for en rantehdjning under 2027 har dkat.

MSCI World (USD) 4.430,38  4.864,59 9,8%
STOXX50 (EUR) 5.791,41  6.050,54 4,5%
S&P 500 (USD) 6.845,50 7.580,06 10,7%
Nasdaq Comp (USD) 23.241,99 26.972,62 16,1%
Dax (EUR) 24.490,41 25.104,70 2,5%
SMI (CHF) 13.267,48 13.542,66 2,1%
OMXS30 (SEK) 2.882,97 3.138,09 8,8%
MSCI Nordic (SEK) 13.041,79 13.754,61 5,5%
MSCI China (USD) 82,58 75,16 -9,0%
NIKKEI (YEN) 50.339,48 66.329,50 31,8%
Sv. Statsoblig. 10 &r 2,78% 2,73% -1,8%

Den svenska industrin fortsétter att utvecklas
starkt. Inkdpschefsindex (PMI) steg till 57.3 i maj. Det
ar den tredje méanaden i rad med forbattrade utsikter.
Produktionsplanerna ligger pa de hogsta nivaerna pa
over fyra ar och exportindustrin visar fortsatt god till-
vixt. Trots hogre ravarupriser och viss oro kring leve-
ranskedjorna har péverkan pa produktionen hittills
varit begrdnsad. Sammantaget pekar indikatorerna mot
en fortsatt stark utveckling for svensk industri under
2026.



I Danmark har regeringsfragan nu fatt sin 16s-
ning efter en ldngre period av forhandlingar. Mette
Frederiksen fortsdtter som statsminister och leder en
bred koalition bestaende av Socialdemokraterna, Soci-
alistisk Folkeparti, Radikale Venstre och Moderaterne.
Den nya regeringen véntas ge politisk stabilitet i en tid
dé bade ekonomiska och sékerhetspolitiska fragor star
hogt pa den nordiska dagordningen.

Under maj tog rymdbolaget SpaceX ett avgo-
rande steg mot bdrsen néir bolaget limnade in sitt pro-
spekt infor en planerad notering pa Nasdaq. Om note-
ringen genomfors som planerat véintas den bli den
storsta 1 modern tid med ett forvantat marknadsvérde
pé mellan 1 500 och 2 000 miljarder dollar. Parallellt
har detaljerna kring grundaren Elon Musks nya ersitt-
ningsprogram blivit foremal for intensiv granskning.
Programmet &r konstruerat kring exceptionellt hogt
satta mal. SpaceX ska inte bara na ett marknadsvérde
pa 7 500 miljarder dollar, bolaget ska dessutom ha eta-
blerat en permanent méansklig koloni pd Mars med
minst en miljon invénare. Forst ndr bada milstolparna
ar uppnadda 10ses merparten av ersittningen ut, ett
uppldgg som binder Musks ekonomiska incitament
direkt till bolagets mest langsiktiga och visiondra am-
bitioner.

Manadens aktiviteter

Fonden valde att avyttra aktieinnehaven i La-
tour, VNV Global samt obligationen i VNV Global.
Trelleborg, ABB och Gringes dkades med 1% vardera
medan Lundin Gold minskades med 1%.

Efter en stigande, men volatil marknadsut-
vecklingen visar den korta trenden en svagt positiv
tendens. Den medellanga har en neutral hallning och
den langa trenden dr fortsatt positiv. Fonden inledde
ménaden med en aktieexponering runt 60% och den
behdlls intakt manaden ut.

Starkast utveckling av fondens innehav under
manaden stod Implantica for som steg med totalt
31.9%. Andra innehav som steg var Lundin Mining
18.5%, Hexatronic 15.3%, VEF 10.6% och Gringes
9.6%.

P& den negativa sidan kan frimst ndmnas
Lucara Diamond som sjonk (20.8%). Nibe backade
med (12.2%), IPC (9.4%), AAK (5.8%), Skistar
(5.7%) och Assa Abloy (5.3%).

Avkastningen ovan ar ej utdelningsjusterad.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 ménaderna
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Mellandsternkonflikten har gétt in i en ny fas
priglad av intensiv diplomatisk aktivitet. Trots att ldget
ar fortsatt skort och rykten om ett eldupphdr avldser
varandra, ar sjofarten genom det kritiska Hormuzsun-
det fortfarande kraftigt begransad jamfort med nivéer-
na fore kriget. Ravarumarknaden visar dock tecken pé
pataglig lattnad. Efter att ha handlats ndra 120 USD
per fat under varens mest intensiva kris, foll Brentoljan
under maj till nivaer runt 93 USD/fat. Prisnedgangen
visar att marknaden andas ut i hopp om en diplomatisk
16sning och ett aterdppnande av sundet, dven om en
betydande riskpremie ligger kvar sa linge de kommer-
siella sjofartslederna &r blockerade

Virldsindex MSCI World (USD) steg med
4.4% under manaden, S&P 500 i USA med 5.2% och
Nasdaq med hela 8.4%. I Europa okade STOXXS50
med 2.9%, Dax med 3.3% och SMI med 3.1%. MSCI
Nordic Countries steg med 3% och OMXS30 i Stock-
holm med 2.5%. MSCI China USD backade med
(3.4%) medan Nikkei i Japan steg med 11.9%.

Den svenska 10-driga statsobligationsrdntan
backade med 5 punkter under manaden, fran 2.78% till
2.73%.
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Investeringsstrategi

Den senaste perioden har priglats av stark
riskaptit, dir globala aktier utvecklats battre dn véntat
givet det geopolitiska ldget i Mellanostern. Dessemel-
lan har makrobilden blivit mer utmanande. Langrantor
1 USA, Europa och Japan har stigit till flerdrshéga ni-
vaer, vilket stramar at finansiella villkor. Den ameri-
kanska 30-arsrantan ligger ndra 10-arshogsta, medan
Japan 6verraskat uppat med 10-arsrantan 6ver 2.5%.

Bank of Americas undersokning visar att 62%
av investerarna vantar sig att den amerikanska 30-ars-
rantan dverstiger 6% inom ett ar, vilket bekraftar upp-
justerade rinteforvintningar och en mojlig rotation
mot mer kassaflodesstabila tillgdngar.

Fondens aktieexponering ligger kvar runt
60%, 1 fortsatt balans mellan strukturell tillvaxt och ett
mer utmanande rénteldge. Portféljen dr positionerad
for att kunna oka risk vid stabilisering av langrantor
och forbéttrad visibilitet i mellandsternkonflikten.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “.
Dér 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 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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