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Till andelsagarna i Lancelot Camelot Avkastning efter avgifter
Vérldens borser gick at lite olika hall under juli manad. ggg:ﬁ’
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Branschmadssigt under manaden har finanssektorn lyst
Lancelot Camelot A

starkast, trots att forvantningar om en snabbare rantebana Jimforelseindex (MSCl World NDTR (SEK))

kommit lite pa skam efter storre osdkerhet om enigheten

bakom president Trumps ekonomiska politik. Halsosektorn

var ocksa en av manadens forlorare efter att uppféljaren

till Obamacare inte réstades igenom i kongressen. Aven

industribolag hade en svag manad, vilket méjligen kan harledas [V .
till den svaga dollarn. Den genomsnittliga aktieandelen har EECEAliG Camelot A index**

. o0 . .
under manaden varit 82%. De innehav som paverkade fonden %750 1.8 % 1.8 %
mest positivt under manaden var NN Group och Paypal. Mest | .
T ) _ Ar 2017 6,13 % 0,89 %
negativ paverkan hade China Lesso och Pentair. Den svaga
. . . . Sedan start* 539,81 % 274,64 %
dollarn har givit ett negativt bidrag under manaden, medan
H 1 0, 0,
aktievalet har givit positivt bidrag. nGenomsmt.tllg 14,0% 8%
arsavkastning*

Vid manadens utgang var fondens aktieandel 82 % och fonden
hade 19 stycken langa innehav och inga korta aktiepositioner. Fondens storsta innehav i storleksordning var,
Thermo Fisher, Allergan och Xylem.

Fordelningen av valuta, med hansyn till gjorda valutasakringar, var 69 % i USD, 22 % i Euro, 6 % i GBP och 3 % i HKD.

Forvaltarnas kommentarer

Manaden pa aktiemarknaden har forstas fargats starkt av den, &nnu pagdende, rapportperioden. Over tid kan ju
inte aktiemarknaden stiga utan att vinsterna stiger. | tidigare manadsbrev har vi fortydligat att den, nagot mer,
positiva borsynen som vi anammade i slutet pa forra aret var driven av att vinsttillvaxten vande fran negativ till
positiv tillvaxt. Darfor blir rapportperioderna forstas en viktig avstamningspunkt att den positiva tillvaxt vi forvantar
oss faktiskt dven intraffar i verkligheten (dven om vi infér sommarperioden tog ned aktieandelen nagot).



Gladjande nog kan vi konstatera att sa dven &r fallet. Bade i Europa och USA stiger vinsterna val over trend. | USA
uppgar den arliga vinsttillvaxten till 9 % (efter att ungefar tva tredjedelar av alla rapporter inkommit). Exkluderar
man energisektorn, som har notoriskt slagig vinsttillvixt, dr vinsttillvixten fullt rimliga 7 %. Aven i Europa uppgar
vinsttillvaxten exkl. energisektorn till 7 %. Det ar dven gladjande att se att omséattningen i bade amerikanska och
europeiska bolag stiger med halsosamma 6 %. Detta galler ju saklart tillvaxten for det genomsnittliga bolaget pa
aktiemarknaden. Vi stravar ju efter att investera i bolag som har strukturellt hogre vinsttillvaxt an det

genomsnittliga bolaget. Vi kan aterigen gladjande konstatera att 9 av 11 av de portfdljbolag som hittills rapporterat,
uppvisar tydligt hogre vinsttillvaxt an marknadens genomsnitt. De aterstdende tva bolagen ar s.k turnaround-
kandidater som kommer att uppvisa en god vinsttillvaxt nastkommande ar, men inte gor det &nnu i ar. Vi ar
dessutom 6vertygade om att de resterande portfoljbolagen aven kommer att uppfylla detta kriterium.

Efter rapportperioden ser vi med viss tillférsikt fram emot andra halvan av bérsaret och hoppas att denna erbjuder
tillfallen att kbpa goda tillgangar till rimligt pris.

Med vanliga halsningar

Christian Granquist och Per Hedberg

Vdrdeutveckling for fonden som helhet kan avvika fran en individuell investerares vdrdeutveckling eftersom prestationsbaserat arvode berdknas individuellt. Avkastningen gdller fér fonden Lancelot
Camelot fran fondens start till och med 2016-11-30. Ingen hénsyn dr tagen till inflation. Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka
och minska i vérde, det dr inte sikert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller Grsberdttelse se www.lancelot.se eller ring oss pG 08-440 53 80.



