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FORVALTARKOMMENTAR AVKASTNING EFTER AVGIFTER (GLOBAL A)

Arets borsuppgang fortsatte i juni manad och Lancelot Global var upp 2,1 % att jamféra med ~ 1600% \
jamforelseindex som var upp 2,7 %. Halvarets uppgang summerar till 23,5 % for Lancelot Global
och 17,5 % for jamforelseindex. Uppgangen har skett trots svaga rapporter bade pa makro och
pa foretagsnivan. Spanska poolfoéretaget Fluidra foll till exempel 13 % efter att amerikanska  1200%
distributéren Pool Corp justerade ned sin helarsprognos. Pa den positiva sidan aterfanns istallet

Britvic efter att Carlsberg indikerat intresse att ligga bud pa bolaget. | dvrigt fortsatte uppgangen ~ 1000%
i Nvidia, som for ett kort tag kunde kalla sig vérldens hogst virderade bolag. Aven Microsoft
fortsatte upp under manaden med 8,4 %.
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Uppsvinget pa borserna under forsta halvaret har av manga bedomare karaktériserats som den
“smalaste uppgangen nagonsin”. Med det menas att det dr endast ett fatal stora teknologibolag 400%
som har drivit borsuppgangen medan flertalet mindre bolag samt bolag i andra sektorer
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har lamnats i bakvattnet av uppgangen. Den goda nyheten fér fonden &r att flera av de stora 200%
teknologibolag som avses ovan aterfinns i fonden: Nvidia, Microsoft och Alphabet. Vi har dven 0%
under aret 6kat var investering i Apple som gick svagt i borjan av aret men har hamtat sig sedan 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023
dess och bidragit positivt. Vi konstaterar ocksa med stor gladje att flera av vara andra innehav, Lancelot Global A
stora som sma, ocksa har bidragit klart positivt under detta halvar! Novo Nordisk, Natwest och JP Jamforelseindex (MSCI World NDTR (SEK))
Morgan har alla varit klart positiva bidragsgivare under aret tillsammans med de mindre bolagen
Nvent, SPIE och Comfort Systems. Jimforelse-

Lancelot Global A index*
Finns det da nagon gemensam namnare till de bolag som har presterat bra under aret? En av
potentiella gemensamma ndmnarna ar nog att bolagen inte missgynnas av en miljo med “higher Juni 2024 2,1% 2,7%
for longer”, dvs ddr rantorna halls relativt hoga lite ldngre. Detta stémmer ocksa val med var &, 2024 23,4% 17,4 %
bedémning i slutet pa féregaende ar dar vi ansag att rantemarknaden reagerade for starkt pa
Fed-chefen Powells uttalande om att de stod i begrepp att sinka rantorna under &ret. Nastan ~ Sedan start™ 1483,0 % 887,3%
omedelbart prisade marknaden in att Fed skulle séanka rénta med 2 %-enheter under aret med Genomsnittlig
borjan i mars. | skrivande stund har Fed fortfarande inte sankt rantan medan vi tror fortfarande att 14,0 % 11,5%

. : - a kastning*
forsta sankningen torde komma i september. Daremot har bade Riksbanken, ECB och Schweiziska arsaviastning

centralbanken paborjat rantesankningar, vilket kommer att latta pa trycket fér konsumenter i *Se riskinformation pa sida 2
dessa lander. Allt sammantaget tyder senaste tidens makrodata och inflationsstatistik pa att

rantesankningarna i USA kommer att inledas i host och fortsatta i stora delar av 6vriga varlden.

Detta kommer givetvis vara positivt for risktillgangar. FONDFAKTA

En annan gemensam ndmnare tycks vara kopplingen till datacenter och artificiell intelligens. Det ~ Startdatum (A/B) 2003-05-28 / 2016-12-16
senare har ju varit ett investeringstema i fonden sedan hosten 2022, medan datacenter har bara
varit ett indirekt tema. Bolag sasom Microsoft och Google &r ju marknadsledare inom molntjénster
och paverkas saklart positivt att ett Okat fokus pa datacenter och molntjanster. Under en resa vi  SFDR Artikel 8
gjorde till USAs stdra stater sasom Texas, Georgia och North Carolina blev vi tydligt varse om hur
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investeringarna i datacenter dven paverkar andra typer av bolag. Utéver Nvent som arbetar med Handel (A/B) Ménadsvis / Dagligen
kylning av datacenter och som ocksa gynnas direkt av trenden kom vi att tréffa och investera  past avgift (A/B) 1,0%/1,3%
i bolag som Comfort Systems och Sterling Infrastructure. De arbetar med infrastrukturen runt

byggandet av datacenter: markplanering och rérdragning. Dessa bolag gynnas ocksa av vart tema ISIN (A/B) SE0001097072 / SE0009241649
deglobalisering. | takt med att logistikkedjor under pandemin visade sig sérbara och i samband Christian Granquist och
med 6kad friktion handelspolitiskt, har det uppstatt en 6nskan bade bland multinationella foretag  fgrvaltare Per Hedberg (sedan 2015)

och stater att sakra en storre del av viktiga resurser lokalt istallet for att importera dem. Detta
gynnar saklart istéllet vissa lokala industrier och geografier dar ovannamnda stater i sédra USA har
utkristalliserats som vinnare. Halvledare, datacenter och lakemedel &r exempel pa de branscher overstiger jamfrelseindex. Berdknas
dar problemen ses som mest akuta och i USA har dven statliga investeringsprogram startats for ) individuellt i A och kollektivt i B. High
att paskynda processen att flytta produktion fran framforallt Asien tillbaks till USA. Matt i andel ~ ROrlig avsift watermark.
av ekonomin har tillverkningsindustrin varit i strukﬂturell nedgang sedan 1960-talet. Den har nu  j3mférelseindex MSCl WORLD NDTR (SEK)
bottnat och kommer strukturellt att 6ka harifran. Aven detta gynnar ovannamnda bolag. Vi tror
att denna effekt av deglobaliseringen fortfarande &r i tidig fas och kommer saledes vara en solid
drivkraft for vinsttillvaxt de foretag som kan gynnas lokalt.

20 % av den del av avkastningen som

Observera att din investering bade kan 6ka och minska i
Den sista och kanske mest komplicerade gemensamma namnaren tycks vara politik. Bolag i USA varde, det ar inte sdkert att du far tillbaka hela din investe-
tenderar att ga battre an bolag utanfor USA. Amerikanska stora bolag med stora aterkdpsprogram ring. Se mer fordjupad riskinformation pa nésta sida.

och starka balansrakningar tenderar att g& battre an mindre bolag med svagare balansrékningar
och utan aterképsprogram. Har vi redan nu borjat att diskontera utgdngen i det amerikanska
presidentvalet?

Det och mycket annat ser vi fram emot att reda ut och beratta om i kommande manadsbrev under
aret. Till dess far vi passa pa att 6nska er en trevlig sommar!

Christian Granquist ~ Per Hedberg
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FEM STORSTA INNEHAV % (2024-06-30) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL GLOBAL A JMF-INDEX
1. MICROSOFT 9,8 % STANDARDAVVIKELSE 12,7 % 13,0%
2. APPLE 6,0 % TRACKING ERROR 4,6 %
3. JP MORGAN CHASE & CO 6,0 % INFORMATIONSKVOT -0,8
4. NVIDIA 49 % KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX 0,9
5. VISA 4,6 % *berdknat pd tre ar
VALUTAFORDELNING BRANSCHFORDELNING
usD IT
EUR Industri
GBP Finans
SEK Halsovard
DKK Dagligvaror
CHF Sallankdpsvaror
HKD Kommunikation
JPY Fastighet
NOK Material
0% 20% 40% 60% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
HISTORISK AVKASTNING
1 MAN 3 MAN i AR 1AR 3AR 5AR SEDAN START
LANCELOT GLOBAL A 2,1% 3,4% 23,4 % 18,5 % 37,6 % 80,7 % 1483,0%
LANCELOT GLOBAL B 2,1% 3,3% 23,2 % 18,1% 36,4 % 77,2 % 146,6 %
MSCI WORLD NDTR (SEK) 2,7% 1,7% 17,4 % 17,8 % 51,1% 99,2 % 887,3 %

RISKINFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska i varde
och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Alla avkastningssiffrorna ar beraknade efter arvoden och ingen
hansyn har tagits till inflation. Jamférelseindex: Under perioden juni 2003 till och med april 2011 var jamforelseindex 50% OMXS30
samt 50% MSCI World i SEK. Fran och med maj 2011 &r jamforelseindex 100% MSCI World NDTR (Bloomberg: NDDUWI) i SEK.
Jamforelseindex ar inklusive utdelningar. Avkastningssiffror galler for specialfonden Lancelot Global A sedanstarten den 30 maj -
2003 till och med 30 juni 2024. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring pa 08-

440 53 80.
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