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AVKASTNING EFTER AVGIFTER (GLOBAL A)

April 2025 blev en av de mest omtumlande boérsmanaderna nagonsin. President
Trump presenterade den 2 april, “Liberation day”, omfattande tullar mot i princip alla
handelspartners. Reaktionerna var omedelbara, bérserna foll kraftigt och dollarn tappade
i varde. Som mest sjonk den amerikanska borsen 12 % under manaden, men slutade pa
en nedgang om 0,8 %.

Redan fore ”Liberation day” var marknaderna nervosa. Osakerhetsindex steg efter alla
presidentens oférutsagbara utspel. Nar tullbeskedet kom sag investerare allvarliga risker
for varldshandeln, dollarns status och konjunkturen. Samtidigt steg de amerikanska
langrantorna, vilket okade trycket pa administrationen. Till slut pausades tullarna i tre
manader for forhandlingar. Det lugnade marknaderna, osakerhetsindex foll, bérserna steg
och valutorna stabiliserades.

Lancelot Global backade 1,9 %, mindre an jamforelseindexets 3,1 %. Den svenska kronan
starktes med 4 % mot USD vilket paverkade fondens avkastning negativt i SEK. Hittills i ar har
USD forsvagats med 6ver 12 % mot SEK, EUR har forsvagats med ndstan 5 % mot SEK, vilket
paverkat avkastningen i SEK betydligt. Kroger, NatWest och Eli Lilly bidrog mest positivt till
portfoljen, medan Apple och Comerica stod for de storsta negativa avkastningarna.

Vi har varit noga med riskhanteringen och utnyttjat marknadens rorelser. Historiskt har
kriser och bérsnedgangar skapat mojligheter for langsiktiga investerare. En typisk nedgang
brukar ske i tva faser: forst 20-25 % fran toppen, sedan ytterligare 15-20 % vid recession.
Nedgangen efter Trumps tull- och DOGE-utspel nadde cirka 20 % beroende pa marknad.
Vart huvudscenario har hela tiden varit att vi inte forvantar oss en djupare recession.
Nar nedgangarna tilltog och var som storst tyckte vi att valdigt manga aktier borjade se
attraktivt varderade ut. Vi bedémde att administrationen skulle agera for att undvika
en djup recession, antingen genom att mildra tullarna, na handelsavtal eller fa stod av
centralbankerna Vi har varit noga att folja var investeringsprocess och fokusera pa att vara
kopare i kvalitetsbolag med ledande marknadspositioner.

Vara investeringskriterier:

- Djupgaende kunskap om bolaget

- Marknadsledande inom sin nisch, garna med starkt varumarke
- Formaga att hoja priser oavsett konjunktur

- Stabila och véaxande marginaler

- Stark balansrdkning, oberoende av extern finansiering

- Hallbara kassafloden

Vi har gatt igenom vara innehav och utvarderat bolag som vi kanner vél och som nu
blivit attraktivt prissatta. Har ar ett axplock av hur vi har agerat i fonden. Under varen
okade vi i brittiska Prudential som ar marknadsledare inom privata pensionslosningar i
manga asiatiska marknader. Vi har kopt tillbaka amerikanska Idexx Laboratories som
saljer testutrustning for djurkliniker och Thermo Fisher som &r en varldsledande
tillverkare av laboratorieutrustning for forskning och tillverkning av lakemedel. Bada ar
aktier som vi agt tidigare i fonden. Vi har investerat i schweiziska Givaudan som ar en
ledande underleverantor for smak och lukt ingredienser till varldens storsta mat och
parfymtillverkare. Vi har ocksa kopt aktier i irldndska Kingspan. Kingspan ar en av de
ledande tillverkarna av isoleringslosningar och vaggsystem for hallbara byggnader, framfor
allt inom den europeiska byggmarknaden. Vi har ¢kat innehavet i amerikanska Emcor,
som specialiserar sig konstruktion for industriell- och energi-infrastruktur. Samtidigt har vi
minskat i Nvidia och tagit vinster i Kroger och JP Morgan.

Vi gor bedomningen att vi har sett den varsta stressen i marknaden for den har gangen.
Dock ser vi framfor oss fortsatt oroliga marknader med storre svangningar an normalt.
Marknadsledande bolag med férmagan att hoja sina priser kommer kunna ga starkta ur
detta och vi ser hoppfullt pa portfoljen och dess innehav framat.
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Jamforelse-

Lancelot Global A index*

April 2025 -1,9% -1,9%
Ar 2025 -13,4 % -13,7 %
Sedan start* 1338,8% 846,1 %
Genomshnittlig 12,0% 10,8 %

arsavkastning*

*Se riskinformation pa sida 2

FONDFAKTA

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 % (2025-03-31) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL GLOBAL A JMF-INDEX
1. KROGER CO 6,8 % STANDARDAVVIKELSE 13,6 % 14,8 %
2. MICROSOFT 6,4 % TRACKING ERROR 3,9%
3. JP MORGAN CHASE & CO 6,2 % INFORMATIONSKVOT -0,6
4. APPLE 57% KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX 1,0
5. NATWEST GROUP PLC 5,6 % *berdknat pa tre ar
VALUTAFORDELNING BRANSCHFORDELNING
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Sallankopsvaror
GBP Halsovard
CHF Dagligvaror
HKD Industri
SEK Kommunikation
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HISTORISK AVKASTNING
1 MAN 3 MAN iAR 1AR 3AR 5AR SEDAN START
LANCELOT GLOBAL A -1,9% -15,0% -13,4 % -6,1% 27,0% 63,8 % 1338,8%
LANCELOT GLOBAL B -2,0% -15,0% -13,5% -6,4 % 25,9 % 61,5% 123,6 %
MSCI WORLD NDTR (SEK) -1,9% -16,5% -13,7 % -1,4% 34,9 % 89,7 % 846,1 %

RISKINFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska i vérde
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. 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 april 2025. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring pa 08-

440 53 80.

Lancelot Asset Management AB



