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AVKASTNING EFTER AVGIFTER (GLOBAL A)

Den positiva borsutvecklingen fran juni fortsatte in i juli. S&P 500 steg med 2,2 % och Eurostoxx
med 0,3 %, matt i lokal valuta. Den svenska kronan, som tidigare under aret starkts markant
mot framfor allt USD, forsvagades under manaden med 3,5 % mot USD och 0,3 % mot EUR.
Denna valutautveckling bidrog positivt till fondens avkastning i SEK. Lancelot Global 6kade
med 3,6 %, vilket var i linje med jamforelseindex som steg med 3,7 %.

Manadens storsta positiva bidrag kom fran Microsoft, Emcor och Comerica, medan Givaudan,
Bright Horizons och ASM International bidrog negativt. En stor del av borsens starka utveckling
under manaden har drivits av Al-relaterade investeringar och bolag som gynnas av denna
strukturella trend. Fonden ar exponerad mot detta genom flera typer av investeringar, daribland
utbyggnad och drift av datacenter samt investeringar inom energiférsérjning — omraden som
varit viktiga bidragsgivare till fondens avkastning. Efter betydande kursuppgangar valde vi
under manaden att minska vara positioner i Emcor och Wesco. Kapitalet aterinvesterades i
innehav med fortsatt stark potential, sésom Thermo Fisher, Ecolab och Visa.

Sedan borsbotten i samband med “Liberation Day” har marknadsutvecklingen varit mycket
stark. S&P 500 har stigit med cirka 30 %, och flera nya all time highs noterades under juli.
Manga enskilda aktier har haft annu starkare uppgangar. Aktiemarknaden har fortsatt sin
starka uppgang trots att president Trumps politik fortsatter géra manga osakra. Historiskt sett
tenderar marknaden att ga in i en lugnare fas efter en sa kraftig uppgang, vilket kan skapa goda
mojligheter for selektiva investeringar.

Under manaden har fokus legat pa bolagens kvartalsrapporter. Vi har haft mojlighet att bade
lyssna till och fora dialog med foretagsledningar i samband med rapportpresentationerna.
Generellt &r vi mycket ndjda med fondens innehav och deras prestationer. | de flesta fall har
bolagen 6vertraffat bade vara och marknadens hogt stallda forvantningar vad galler vinster
och kassafloden, vilket ocksa aterspeglats i positiva kursreaktioner.

Bland de storre innehaven vill vi sarskilt lyfta fram Microsoft, NatWest Bank och Waste
Management, som alla levererade mycket starka rapporter:

Microsoft har lange ifragasatts for sina omfattande investeringar i datacenter och Al-
processorer utan tydlig avkastning. Den senaste rapporten visade dock tydligt hur bolaget nu
lyckas utnyttja sina investeringar allt mer effektivt. Efterfragan pa deras molntjanster och Al-
|6sningar vaxer snabbt, och bolaget signalerar fortsatt stark tillvaxt och efterfragan framover.

NatWest Bank har under aret varit en av fondens mest framgangsrika investeringar. Genom
ett tydligt fokus pa kdrnverksamheten inom retail- och foretagssegmentet har ledningen
effektiviserat verksamheten, kontrollerat kostnader och byggt upp en stark balansrakning.
Banken uppvisar nu en mycket god avkastning pa investerat kapital, en stabil kundbas och en
attraktiv vardering. Vi ser fortsatt stor potential i aktien.

Waste Management fortsatter att leva upp till sin position som marknadsledare med stark
prissattningsformaga. | samband med kvartalsrapporten uttryckte bolagets VD en ambition
att gora Waste Management till en “forever stock”. Bolaget genererar starka kassafléden som
aterinvesteras i effektiviseringar och forvary, samtidigt som 6verskottet aterfors till aktiedgarna
genom utdelningar och aterkop.

Sammanfattningsvis ar vi fortsatt positiva till aktiemarknadens utveckling under andra halvaret
2025. Efter en kraftig uppgang ser vi mojligheter till en konsolideringsfas, vilket kan skapa
attraktiva investeringsldgen. Hosten ser mycket spdnnande ut med ett flertal bolagsbesdk
och konferenser inplanerade. Var nya forvaltare tilltrader infor fjarde kvartalet, och med
den samlade erfarenheten och kompetensen i teamet ar vi dvertygade om att férvaltningen
kommer att fortsatta halla hog kvalitet — vi ser fram emot att kunna utveckla och forbattra var
forvaltning ytterligare.

Vi 6nskar er en fortsatt fin sensommar och en inspirerande augusti!
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Lancelot Global A index*

Juni 2025 3,6 % 3,7%
Ar 2025 25% 23%
Sedan start* 1520,2% 971,4 %
Genomshnittlig 13,4% 11,3%

arsavkastning*

*Se riskinformation pa sida 2
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Fast avgift (A/B) 1,0%/1,3%
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Rorlig avgift watermark.
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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 % (2025-06-30) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL GLOBAL A JMF-INDEX
1. MICROSOFT 7,9 % STANDARDAVVIKELSE 13,7 % 13,9%
2. KROGER CO 55% TRACKING ERROR 3,8%
3. JP MORGAN CHASE & CO 53% INFORMATIONSKVOT -0,6
4. NATWEST GROUP PLC 4,6 % KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX 1,0
5. PRUDENTIAL 4,4 % *berdknat pa tre ar
VALUTAFORDELNING BRANSCHFORDELNING
usD Finans
EUR T
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 3,6 % 12,6 % -2,5% 0,7% 39,8 % 79,8 % 1520,2%
LANCELOT GLOBAL B 3,6% 12,5% -2,7% 0,4 % 38,5% 77,2 % 151,6 %
MSCI WORLD NDTR (SEK) 3,7% 13,2 % -2,3% 5,4 % 48,8 % 112,8% 971,4 %

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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