GADD SMP FUND
Manadskommentar

Januari 2022

Startdatum 29.03.2011 = SEK 1000

NAV SEK 116.82*
* per den 31.01.2021

2013 3.0% 2.1% -0.7% -0.6% 2.5% -5.6% 6.6% 0.3% 29% 0.3% 1.5% 2.1% 14.4%
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% -01% 2.0% -0.8% -41% 08% -2.4% -04% 3.9% 09% 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% -2.9% 3.9% 1.3% 0.1% -2.9% -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% -2.9% -4.6%
2019 58% 4.8% -01% 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 01% 3.0% 2% 38% 72% 01% 48% 14% -10% 6.0% 16% 3.8% 387%
2022 -70% ----------------------------------- J -7.0%
Marknadsoversikt

De finansiella marknaderna utvecklades ge-
nomgaende negativt under januari. Méanaden bdrjade
dock positivt, men péverkades negativt nir Federal
Reserve tillkdnnagav att tiden nu var mogen for att
gradvis borja hoja den amerikanska rdntan. Den 10-
ariga obligationsrantan steg fran 1.5 % till 1.8 % pa
bara nagra dagar, vilket mottogs negativt av de finansi-
ella marknaderna. Manga passade éven pa att silja av
framst s.k. tillvaxtaktier som stigit kraftigt under 2021,
vilket pressade kurserna pé vissa indextunga aktier.

Borsutvecklingen forvérrades darefter ytterli-
gare, framst i Europa, nir USA och Nato, efter flera
moten pa olika nivaer med Ryssland, inte kunde kom-
ma Overens om situationen i Ukraina. Europa ar kraf-
tigt beroende av rysk gas/olja och en stor del av gasen
leds genom Ukraina.

Den osdkra geopolitiska situationen i kombi-
nation med att Opec 2.0 endast klarat av att leverera en
Okning av 1.86 miljoner (utav utlovade 2 miljoner) fat/
dag har medfort att oljepriset ndrmar sig 90 USD/fat
att jamfora med 53 USD/fat for ett &r sedan. Detta
kommer med tiden att paverka inflationsnivan.

Positivt dr dock att det visat sig att omikronvi-
ruset inte dr lika farligt som tidigare varianter. Trots
snabb spridning har antalet dodsfall minskat och sjuk-
varden har kunnat hantera de insjuknade, mycket tack
vare effektiva vaccinationsprogram. Flera ldnder i Eu-
ropa borjar nu upphora med restriktioner, vilket kom-
mer att dppna for en 6kad ekonomisk aktivitet.

I Kina har man dock fortsatt fora en nolltole-
ranspolitik mot coronaviruset. En bidragande orsak till
detta kan vara att de kinesiska vaccinen visat sig mind-
re effektiva dn de visterldndska, vilket minskat landets
formaga att bygga upp ett skydd mot viruset. Vidhaller
landet sin strategi kommer det att medfora att de under
en lang tid tvingas isolera sig fran vastvirlden, vilket

MSCI World (USD) 3'231.73 3'059.05 -5.3%
STOXX50 (EUR) 4'298.41 4'174.6 -2.9%
S&P 500 (USD) 4'766.18  4'515.55 -5.3%
Nasdaq Comp (USD) 15'644.97 14'239.88 -9.0%
Dax (EUR) 15'884.86  15'471.2 -2.6%
SMI (CHF) 12'875.66  12'226.7 -5.0%
OMX30 (SEK) 2'419.73 2'290.16 -5.4%
MSCI Russia (USD) 757.85 688.61 -9.1%
MSCI China (USD) 83.7 81.23 -3.0%
NIKKEI (YEN) 28'791.71 27'001.98 -6.2%
Sv. Statsoblig. 10 ar 0.238%  0.404%

kommer att paverka landets exportberoende ekonomi
negativt.

Alla storre borser hade en negativ utveckling
under méanaden enligt ovanstaende tabell.



Minadens aktiviteter

Under ménaden tecknade fonden for 1 % av
fondens vérde i en nyutgiven obligation av VNV Glo-
bal. Obligationen 16per pa 3 ar med en arlig kupong pa

Efter den kraftiga borsnedgangen visar nu den
korta tekniska indikatorn pé att borsen kortsiktigt har
natt en botten, men den medellanga indikatorn visar
fortsatt pa en svagt negativ trend. Den langa indikatorn
visar pa att marknaden 4r inne i en konsolideringsfas.

Nettoexponering mot aktiemarknaden i % under de senaste 18 manaderna
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Innehavet i Embracer och Ericsson oOkades
fran vardera 1 till 2 % medan innehavet i Nibe
minskades fran 4 till 3 % pa grund av aktiens kraftiga
kursnedgang. Likaledes minskades positionen i VNV
Global (aktien) fran 3 till 2 %.

Det var framst fondens innehav inom energi-
och révarusektorerna som fortsatte att visa pa en posi-
tiv trend under manaden. IPC steg 21.2 %, Filo Mining
9.7 %, Josemaria Ressources 8.2 % och Africa Energy
1.7 %. Ericsson steg dessutom med 15 % efter att ha
presenterat ett bra bokslut for 2021. Yabie steg 7.4 %.
H&M - som ocksa presenterade ett bra bokslut - steg
3.0 %, Alligo 2.1 %, Veoneer 1.9 % samt Industrivar-
den och Fleming Properties vardera 1 %. De senare
aktierna kdnnetecknas av att de utvecklades svagt un-
der 2021.

Ménaden priglades annars frémst av vinst-
hemtagningar bland de bolag som utvecklats vél under
2021 och eftersom fonden hade en stor andel av dessa
aktier drabbades fonden proportionellt kraftigt av ned-
gangen. Samst gick det for Nibe som sjonk med 36 %
under perioden, men dven Hexatronic drabbades kraf-
tigt och sjonk med 28.1 %. Andra bolag som hade en
negativ utveckling var VNV Global (-23.4 %), Latour
(-22.2 %), Lifco (-20.4 %), VEF (-19.9 %), Sdiptech
(-18.0 %), Indutrade (-17.4 %), Skistar (-15.8 %), JM
(-14.1 %), Dometic (- 14.8 %), CleanAir (-13.7 %),
Atlas Copco (-13.2 %), Cibus Nordic (-12.0 %), Stu-
dentbostiader (-11.5 %), Husqvarna (-11.1 %), Aar-
husKarlshamn (-11.0 %), Enea (-10.9 %), Novo Nor-
disk (-10.7 %) och Halmslitten Fastighets AB (-10.4
%). Fonden passade pa att utoka innehaven i flera av
dessa aktier under den kraftiga nedgéngen.

Fondens alla obligationsinnehav visade pa en
stabil utveckling under manaden och berordes inte av
nedgangen pa borsen.

Under perioden minskade fonden sin nettoex-
ponering fran 64.2 % till 55.9 % via indexterminer
trots att vissa individuella aktieinnehav Okades som
tidigare namnts.
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Investeringsstrategi

Forhoppningen var att de finansiella markna-
dema skulle stdrkas av att omikronviruset visat sig
mindre farligt dn de tidigare varianterna och att de latt-
nader som nu genomfors 1 de flesta lander i Europa
skulle medfora fortsatt ekonomisk expansion. Sa ar
fortfarande fallet, men denna positiva faktor dverskug-
gas tyvirr av USAs och Natos oférmaga att komma
dverens med Ryssland om situationen i Ukraina. Ar
det nagot som de finansiella marknaderna ogillar s& &r
det osikerhet och det spénda lédget i Ukraina ligger
som en “vat filt” dver marknaderna. Trots att sannolik-
heten for en bredare invasion av Ukraina endast be-
doms vara omkring 10 % enligt experter s& foredrar
ménga investerare att avvakta.

Aven om vissa bolag redan har presenterat
sina bolagsrapporter for 2021 (och fjarde kvartalet)
kommer de flesta publiceras under februari och mars.
Om inte nagra geopolitiska problem uppstér bor de ge
stdd till marknaderna, eftersom tillvixten i ekonomin
ar fortsatt stark.

I USA forvéntar man sig nu att Federal Reser-
ve kommer att hdja réntan fran och med mars och det
far numera anses inrdknat i dagens kurser.

Vinter OS i Kina gér av stapeln under februari.
Pa grund av Kinas nolltolerans mot covid sker tavling-
arna under strikta sanitéira regler och utan publik. En
fordel &r dock att politikerna i Kina for nérvarande bor
vara mer fokuserade pad de olympiska spelen dn over
den politiska situationen i Taiwan, vilket borde minska
risken for 6kade politiska spanningar i omradet.

I avvaktan pé att den geopolitiska spénningen
over Ukraina bedarrar kommer fonden att inta en rela-
tivt forsiktig héllning, men efter manadens nedgéng
Oppnas det for gynnsamma investeringsmojligheter pé
sikt.

“FOLJ OSS GARNA PA LinkedIn “. Ddr 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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