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AVKASTNING EFTER AVGIFTER

Avalonsvéarde okade 7,2 % i julimedan SIXReturn Index steg 12,2 %. Fondens
innehav i Camurus och Volvo var de storsta positiva bidragsgivarna medan
Bonesupport och Embracer hade storst negativ paverkan pa avkastningen.
Genomsnittlig aktieexponering var 98 % under manaden. Fonden &gde vid
manadens slut aktier i 33 bolag.

Globala aktiemarknader aterhamtade sig rejalt i juli. Den enskilt viktigaste
faktorn for uppgangen var att marknaden, fran nedtryckta nivaer, gav
positivt tolkningsforetrade till Federal Reserves (FED) besked att man
framover kommer att vara mer databeroende givet att man nu borjat
se en viss avmattning i den amerikanska ekonomin. Det skulle i sa fall
innebara mindre aggressiva rantehojningar framover, vilket fick till foljd att
amerikanska realrantor med lang |6ptid sjonk mer &n under nagon annan
manad under perioden efter finanskrisen. Uppgangen pa Stockholmsborsen
stoddes av generellt sett starka rapporter, inte minst fran verkstadsbolagen
som fick draghjalp av den svaga svenska kronan och i manga fall aven stora
uppbyggnader av lager. Marknaden bortsag dock i flera fall fran svaga
kassafloden och lite mer forsiktiga framtidsutsikter.

Avalon 6kade mindre an index, framforallt pa grund av att tva av fondens
storre innehav Bonesupport och Embracer sjonk nagot under manaden.
Fleraav Avalonsinnehav slappte brarapporter bland andra och Bonesupport
och Camurus, men aven MIPS, Trelleborg och Volvo stack ut pa den positiva
sidan.

Camurus slappte en stark rapport dar intdkterna 6kade 55 % organiskt
jamfort med féregaende ar och bolaget vande till vinst ett kvartal tidigare
an sin egna prognos. Lakemedlet Buvidal, for behandling av opiodberoende,
fortsatter att ta marknadsandelar och inte minst ar det positivt att tillvaxten
i England ser ut att ha tagit fart. Aven de stora marknaderna Frankrike och
Spanien uppges vaxa starkt fran laga nivaer. Under andra halvan av 2022
forvantar vi oss fortsatt god tillvaxt, men ocksa storre fokus pa Camurus
pipeline av nya lakemedel, dar flera har mojlighet att vasentligt bidra till
intakterna bara nagra ar framat i tiden. | nulaget ar var bedémning att
marknaden satter ett relativt lagt varde pa forskningsportfoljen, trots att
det ror sig om befintliga aktiva substanser och att Camurus har bevisat sin
formaga att framgangsrikt ta en ny produkt till marknad. Ett godkdnnande
av Buvidal i USA ar ocksa en mojlig positiv handelse som vasentligt skulle
bidra till att 0ka bolagets varde.

Aven Bonesupport slappte en stark rapport och ¢kade intdkterna 32 %
organiskt, varav 40 % i Nordamerika. Det ar betydligt snabbare &n den
underliggande marknaden vilket badar gott infor lanseringen av Cerament
G i USA under det fjarde kvartalet i ar. Rorelseforlusten var ocksa betydligt
lagre an foregaende ar och visar att bolaget snabbt ndrmar sig svarta siffror.
Aktien sjonk nagot i juli efter en stark uppgang sen FDA-godkannandet i
maj, men bolaget fortsatter att utvecklas val och aktien har stor potential
de kommande dren.

Bésta halsningar,
Erik Bertilsson
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e | ancelot Avalon A

Jamforelseindex (SIX Return)

Lancelot Jamférelse-
Avalon A index**
Juli 2022 7,2% 12,2 %
Ar 2022 24,3 % -19,2 %
Sedan start* 3313% 244,6 %
Genomsnittlig 16,2 % 13,5 %

arsavkastning*

*Fonden startade 2012-11-01 ** SIX Return Index

RISKINFORMATION

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade
Oka och minska i varde och det &r inte sakert att du far
tillbaka hela det insatta kapitalet. P& grund av fondens
sammansattning kan vardet variera kraftigt (riskklass 6).
Alla avkastningssiffrorna ar berdknade efter arvoden och
ingen hadnsyn har tagits till inflation. Jamforelseindex:
SIX Return. Jamforelseindex &r inklusive utdelningar.
Avkastningssiffror galler for specialfonden Lancelot Avalon
A sedan starten den 1 november 2012 till och med den 31
juli 2022. Fonden forvaltas sedan 2017 av Erik Bertilsson.
For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse
se www.lancelot.se eller ring oss pa 08-440 53 80.

Nybrokajen 7
Box 161 72
103 23 Stockholm

Lancelot Asset Management AB
Tel: +46 8 440 53 80
Fax: +46 8 440 53 85

www.lancelot.se
Org nr: 556562-9705



