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AVKASTNING EFTER AVGIFTER (GLOBAL A)

Den positiva borsutvecklingen fran maj fortsatte i juni. S&P 500 steg med 5,0 %, medan Eurostoxx
backade med 1,2 %, allt i lokal valuta. Den svenska kronan, som starkts kraftigt under forsta
halvaret (cirka +14 % mot USD och +3 % mot EUR), fortsatte att starkas mot USD (+1,5 %) men
férsvagades mot EUR (-2,2 %). Lancelot Global steg med 3,4 % under manaden, jamfort med
jamforelseindex som 6kade med 3,5 %. Forsta halvaret summeras till-5,9 % for fonden och -5,8 %
fér index i SEK. Matt i USD motsvarar detta en avkastning pa +8 %.

Manadens framsta positiva bidrag kom fran Meta, Microsoft och JP Morgan. Negativa bidrag kom
fran Waste Management och Bright Horizons. Under halvaret har Prudential, Spie och NatWest
Group bidragit mest positivt, medan Apple, Alphabet och Eli Lilly tyngt avkastningen. Innehavet i
Bunzl saldes under manaden och kapitalet omplacerades i den amerikanska distributéren Watsco.

Forsta halvaret 2025 har varit en berg- och dalbana. Varldens borser har pendlat mellan optimism
och oro. Dar mycket av osdkerheten harror fran aterkommande utspel fran USA:s president och
hans administration. Samtidigt har teknologiska genombrott, sarskilt inom Al, vackt frdgor om
framtidens chip och processorer. DeepSeeks utspel i januari fick exempelvis Nvidia att falla nara 40
%, innan aktien aterhamtade sig och nadde nya rekordnivaer i slutet av juni.

Sedan president Trump svors in som USA:s 47:e president den 20 januari har nya begrepp praglat
marknadsdialogen: Doge, Tradetariffs, Liberation Day, How to Make Deals, US Exceptionalism
Hotad, Tradewar, Itan Attacks och Big Beautiful Bill — for att ndmna nagra. Detta har lett till ovanligt
storarorelser pa de globala marknaderna. Diskussioner om USA:s tillforlitlighet som handelspartner
och finansieringen av landets vixande statsskuld har paverkat valutamarknaderna kraftigt. USD
har forsvagats brett, inklusive mot SEK, vilket paverkat fondens avkastning negativt. Vi bedémer
dock att den storsta delen av USD-férsvagningen ligger bakom oss. En stabilare valutautveckling
framover kan gynna fondens avkastning, sarskilt da vi ser fortsatt stark vinstutveckling i vara
portféljbolag — oavsett geografi.

Den amerikanska ekonomin ar i otakt med 6vriga varlden. Medan ECB, Riksbanken och andra
centralbanker har kunnat sdanka rantorna tack vare fallande inflation, brottas USA fortfarande med
hogre inflationsnivaer och risker. Foretag som importerar till USA forvantas hoja priserna i takt med
att president Trumps tullar trader i kraft under tredje kvartalet. Aven om tullnivderna fortfarande
diskuteras, vantas Federal Reserve avvakta med rdntesankningar tills inflationspaverkan klarnat.
Effekten pa ekonomin blir fortsatt atstramande, med langsam tillvaxt som foljd. Forst nar
inflationshotet bedéms vara undanrojt — eller om arbetsmarknaden forsvagas snabbare dn vantat
— vantas Fed agera med rantesankningar eller andra stimulanser. Var bedémning &r att detta kan
ske under andra halvaret.

Vi fortsdtter investera i affarsmodeller vi kdnner vél och som vi bedémer har langsiktig
ledarpotential inom sina respektive omraden. Under hosten 2024 sag vi attraktiva varderingar
i flera europeiska bolag, vilket ledde ftill investeringar i Prudential, NatWest, Kingspan och Spie.
Dessa har utvecklats starkt under forsta halvaret. Nar marknadsskepsisen mot USA var som storst
i borjan av aret sag vi mojligheter att investera i marknadsledande amerikanska bolag med starka
affarsmodeller inom strukturella tillvaxtomraden. Vi 6kade da vara innehav i Idexx Labs, Emcor,
Quanta Systems och Thermo Fisher — bolag vi kanner val och tidigare haft i portféljen.

Vi réknar med att marknadsvolatiliteten kan besta, men att den gradvis minskar i takt med att
marknaden vanjer sig vid president Trumps utspel. Var syn pa aktiemarknaden for andra halvaret
ar fortsatt positiv, och vi ser med tillforsikt fram emot resten av 2025.

Avslutningsvis vill vi dela en gladjande nyhet: Lancelot Global har under juni manad gjort klart med
en mycket erfaren och kompetent globalférvaltare som kommer jobba i teamet som forvaltare
tillsammans med Per Hedberg, understddda av Johan Dyrstad som analytiker. Vi raknar med att
var nya forvaltare ar pa plats under hosten. Med den samlade erfarenheten och kompetensen
i teamet ar vi 6vertygade om att forvaltningen kommer att halla samma hoga niva — med goda
forutsattningar att utvecklas ytterligare.

Glad sommar!
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Jamforelse-

Lancelot Global A index*

Juni 2025 3,4% 3,5%
Ar 2025 5,9 % -5,8%
Sedan start* 1463,4% 932,9%
Genomshnittlig 13,2% 11,1%

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 % (2025-03-31) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL GLOBAL A JMF-INDEX
1. KROGER CO 6,8 % STANDARDAVVIKELSE 13,7 % 14,7 %
2. MICROSOFT 6,4 % TRACKING ERROR 3,9%
3. JP MORGAN CHASE & CO 6,2 % INFORMATIONSKVOT -0,7
4. APPLE 57% KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX 1,0
5. NATWEST GROUP PLC 5,6 % *berdknat pa tre ar
VALUTAFORDELNING BRANSCHFORDELNING
usD Finans
EUR T
Sallankopsvaror
GBP Halsovard
CHF Dagligvaror
HKD Industri
SEK Kommunikation
Fastighet
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HISTORISK AVKASTNING
1 MAN 3 MAN iAR 1AR 3AR 5AR SEDAN START
LANCELOT GLOBAL A 3,4% 6,6 % -5,9 % -1,2% 43,0 % 74,5 % 1463,4%
LANCELOT GLOBAL B 3,4% 6,5 % -6,0 % -1,5% 41,8 % 72,0% 142,9 %
MSCI WORLD NDTR (SEK) 3,5% 58 % -5,8 % 4,6 % 54,0 % 101,8 % 932,9%

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 juni 2025. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring pa 08-

440 53 80.
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