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AVKASTNING EFTER AVGIFTER (GLOBAL A)

Februari manad praglades av stor volatilitet. Manga bolag rapporterade sina resultat for det
fjarde kvartalet och samtidigt gav prognoser for det kommande aret. De hoga forvantningarna
infor bolagsrapporterna ledde till betydande aktierérelser da investerare forsokte tolka sma
nyanser i bolagsledningarnas sprak och uttryck. Nvidia, en av de stora drivkrafterna for
varldens borser de senaste aren, fortsatte att dvertraffa forvantningarna med starka siffror.
Dock var den positiva 6verraskning inte lika stor som under de senaste tva aren, vilket ledde
till att den sa kallade Al-hypen snabbt svalnade. Manga aktier inom halvledarsektorn och
teknikaktier relaterade till datacenter har haft en tuff period. Vi har tidigare beskrivit hur
vi gradvis minskat innehav inom hardvarurelaterade innehav inom halvledarindustrin (ASM,
Broadcom och Nvidia) till féorman for mjukvarurelaterade bolag och andra innehav. Vi har
fortsatt i den riktningen under manaden. Under manaden har vi ocksa 6kat innehaven i Bright
Horizons samt i forsakringsbolaget Prudential.

Lancelot Global foll med 3,4 % under manaden, vilket var mindre an jamférelseindexet som
foll med 3,6 %. De basta bidragsgivarna till avkastningen var Natwest, Prudential och Nestlé,
medan de samsta bidragsgivarna var Microsoft och Alphabet. Den svenska kronan starktes
med nastan 3 % mot bade USD och EUR, vilket paverkade avkastningen i svenska kronor
negativt.

Under inledningen av aret har de europeiska borserna avkastat valdigt starkt och paverkat
manga av fondens europeiska innehav positivt. Under de senaste aren har Europaborserna
statt i skuggan av de amerikanska borserna men sag intressanta ut under hosten. De var
relativt sett billiga och underinvesterade och vi investerade i billiga europeiska bolag som
erbjod stort varde med en attraktiv vardering, sasom matbolaget Nestlé, den engelska
banken Natwest Group och det Hongkong/England-baserade forsékringsbolaget Prudential.
Alla dessa bolag har haft mycket god avkastning under inledningen av aret.

Mycket av det nyvunna intresset for de europeiska borserna grundar sig i forvantningarna
om en snabb fredsuppgorelse i Ukraina, samt mojliggdrandet av finanspolitisk stimulans
vilket skulle minska riskpremien for europeiska tillgangar. Ateruppbyggnad av ett krigsharjat
Ukraina skulle ocksa gynna manga europeiska bolag. Ukrainas naturresurser kan leda till att
Europa far tillgang till billig gas och hjalpa den tyska basindustrin att atervinna sin komparativa
fordel. Dessutom finns det manga intressanta sallsynta jordartsmetaller i Ukraina vars varde &r
ovarderligt i elektrifieringens tid. Problemet ar att Trump vill lagga vantarna pa naturresurser
och ar villig att gora en deal med Ryssland for att fa till en fred dar han lovar att “skydda”
Ukraina i utbyte mot resurserna.

Vi véljer dock att ha is i magen och invantar Mr. Trumps deal. Ukraina har annu inte gatt
med pa en fredsplan dar de ger ifran sig naturresurser och slapper de geografiska omraden
som Ryssland har ockuperat. En sadan eftergift skulle innebara att Ryssland kan utropa sig
till segrare i kriget och starka sin argumentation for framtida territoriella ansprak pa andra
lander, vilket inte ligger i varldens intresse. Vi anser vidare att en varaktig fredslésning blir
omojlig att uppna utan att forst lata EU och de europeiska ldanderna komma till tals. Frankrike
och Storbritannien vill sékert ocksa ha ett finger med i spelet och har precis lagt fram ett
forslag om vapenvila for att fa till forhandlingar.

Tyskland maste nu efter nyvalet forsoka etablera en koalition med stark majoritet som kan fa
ihop tva tredjedelars mandat i riksdagen. Majoriteten kravs for att rosta igenom ett stort paket
for att finansiera uppbyggnaden av Ukraina samt investera mycket mer i forsvarsutgifter. Det
kommer att driva statens finanser till ett stort underskott vilket rimmar daligt med Tysklands
historiska installning till sparsamhet.

Sammanfattningsvis ser vi fortsatt en komplicerad bild nar det géller europeisk ekonomi och
politik. Vi férvantar vi oss en segdragen process och under tiden kan den fragila europeiska
ekonomin fortsatta att ha det tufft vilket kan kyla av lite av bérseuforin.

Under de nastkommande veckorna kommer vi att gbra manga bolagsbesok och en stor

rundresa i USA for att fortsatta leta efter intressanta investeringsmojligheter. Vi ser fram emot
att fa beratta om dem i kommande manadsbrev.
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Lancelot Global A index*

Februari 2025 -3,4% -3,6%
Ar 2025 -1,6% -0,4%
Sedan start* 1535,9% 992,4 %
Genomshnittlig 137 % 11,6 %

arsavkastning*

*Se riskinformation pa sida 2
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Startdatum (A/B) 2003-05-28 / 2016-12-16

Riskniva 4av7
SFDR Artikel 8

Handel (A/B) Manadsvis / Dagligen

Fast avgift (A/B) 1,0%/1,3%
ISIN (A/B) SE0001097072 / SE0009241649
Christian Granquist och

Forvaltare Per Hedberg (sedan 2015)
20 % av den del av avkastningen som

overstiger jamforelseindex. Berdknas

individuellt i A och kollektivt i B. High

Rorlig avgift watermark.

Jamforelseindex MSCI WORLD NDTR (SEK)

Observera att din investering bade kan 6ka och minska i
varde, det ar inte sikert att du far tillbaka hela din investe-
ring. Se mer fordjupad riskinformation pa nasta sida.
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FEM STORSTA INNEHAV % (2024-12-31) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL GLOBAL A JMF-INDEX
1. MICROSOFT 6,8 % STANDARDAVVIKELSE 11,8 % 12,9%
2. APPLE 55% TRACKING ERROR 4,2 %
3. JP MORGAN CHASE & CO 54 % INFORMATIONSKVOT -0,7
4. VISA 51% KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX 0,9
5. NVIDIA CORP 5,0 % *berdknat pd tre ar
VALUTAFORDELNING BRANSCHFORDELNING
usD IT
EUR Industri
GBP Finans
SEK Halsovard
DKK Dagligvaror
CHF Sallankopsvaror
HKD Kommunikation
JPY Fastighet
NOK Material
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HISTORISK AVKASTNING
1 MAN 3 MAN i AR 1AR 3AR 5AR SEDAN START
LANCELOT GLOBAL A -3,4% -3,4% -1,6 % 15,1% 40,8 % 76,1 % 15359 %
LANCELOT GLOBAL B -3,4% -3,4% -1,6 % 14,8 % 39,5% 72,5 % 154,3 %
MSCI WORLD NDTR (SEK) -3,6 % -1,6 % -1,4 % 20,0 % 52,3% 112,4 % 992,4 %

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 sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Alla avkastningssiffrorna ar beraknade efter arvoden och ingen
hansyn har tagits till inflation. Jamforelseindex: Under perioden juni 2003 till och med april 2011 var jamférelseindex 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 28 feburari 2025. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring pa

08-440 53 80.
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