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FORVALTARKOMMENTAR AVKASTNING EFTER AVGIFTER (2026-05-31)

Avkastning

Fondens avkastning uppgick till +0,9 procent under maj manad, och bade fondens aktieportfélj
och rénteportfolj bidrog positivt till avkastningen. Hittills i ar har fonden avkastat +1,9 procent  350%
jamfort med referensrantan +0,8 procent till en 1ag risk. De senaste 12 manaderna har fonden
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o
avkastat +6,4 procent jamfort med referensrdntan +2,1 procent. 300%
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April manads marknadssentiment for aktier fortsatte i maj med starka aktiemarknader drivna 200%
o

av hojda vinstprognoser, god avkastning for teknikbolag samt forhoppningar om fred mellan
USA och Iran. De enskilda aktier som bidrog mest till portfoljens prestation under manaden var  150%
Autoliv, Microsoft samt Ambea. Tencent, Axfood samt Assa Abloy hade storst negativ paverkan

o . 100%
pa avkastningen.
50%
Fondens ranteportfolj avkastade +1,0 procent under maj, och det var féretagsobligationer med 0%
fast rdnta samt statsobligationer som utvecklades bast. "o ® o N % © ® O N ¥ © 0 o o %
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Lancelot Stabil

Makroekonomi Jamforelseindex (SSVX 360)
Trots radande geopolitisk osakerhet bibehaller vi en positiv vy pa aktiemarknaden pa ett ars
sikt. Historiskt sett ger politiska spanningar sallan bestdaende avtryck pa borsen; det ar snarare
foretagens faktiska vinster som avgor den langsiktiga avkastningspotentialen. Understodd av
en underliggande styrka i den globala konjunkturen ser vi nu gynnsamma utsikter dar vinsterna Maj 2026 0,9% 0,2%

for globala bolag forvdntas 6ka med hela 20 procent under 2026 jamfort med 2025 ars nivaer.

Lancelot Stabil Referensrdnta**

Ar 2026 1,8% 0,8%

Det &r Asiatiska aktier som driver pa den globala vinstutvecklingen dar sarskilt Sydkoreanska Sedan start* 375,6 % 89,0 %
teknikbolag bidrar via sina vérldsledande leverantorer av utrustning till datacenter.

Genomsnittlig
Aktiemarknaden har tagit ut en l6sning i konflikten mellan USA och Iran i forvdg, medan arsavkastning*
oljemarknaden och rantemarknaden prisar in mer langvarig inflation drivet av utbudsstérningar
for olja. Det framsta riskscenariot for aktiemarknaden forblir darfor ett langvarigt krig i
Mellanéstern som skulle kunna sla mot den globala tillvixten, men var huvudvy forblir

53% 2,1%

*Fonden startade 1996-03-15 ** SSVX 360

konstruktiv.
FONDFAKTA
Portfolj
Fondenstravar efteratt uppnaen jamn och stabil avkastning med lag risk, genom aktivanpassning Startdatum 1996-03-15
av fondens positionering baserat pa foérandrade marknadsforutsattningar och marknadstro. Riskniva 2av7
Under manaden genomférdes ett par férandringar i fondens allokering. Fér det forsta ékades ~ SFDR Artikel 8
innehavet i langa svenska statsobligationer under manaden med 2 procentenheter av fondens .
Handel Dagligen

tillgangar, till ca 5 procent. Langa svenska marknadsrantor har stigit kraftigt sedan USA inledde
sitt krig i Mellanostern i februari, och pa ett ars sikt ar nu vyn att rdntorna kommer att sjunka. Det Fast avgift 1,0%
innebar att den forvantade riskjusterade avkastningen for en lang statsobligation ar attraktiv i

jamforelse med andra rdnteinstrument samt aktier. ISIN (utd/icke utd) LU0094908760 / LU0085329745
L ) . . ) . o Forvaltare Martin Axell (sedan 2022)

Den andra forandringen i fondens portfolj under mdnaden innebar att aktier i Taiwan
Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) koptes och finansierades genom att avyttra 15 % av den del av avkastningen
innehavet i Essity. som Overstiger jamforelseindex.
Rorlig avgift High watermark.
TSMC representerar den typ av stabil kvalitetsaktie som fonden fokuserar pa. TSMC ar den Jamférelseindex SSVX 360

dominerande aktoren inom global halvledartillverkning med en marknadsandel pa over

90 procent for de mest avancerade chippen. Bolagets framsta konkurrensfordelar bestar

av ett massivt teknologiskt ledarskap och enorma intradesbarriarer, d@ moderna fabriker R .

kraver investeringar pa tiotals miljarder dollar. Genom att agera som en renodlad tillverkare TILLGANGSFORDELNING 2026-05-31
undviker TSMC att konkurrera med sina egna kunder, vilket skapar starka ekosystem och hoga
byteskostnader.

31%

Finansiellt uppvisar bolaget hog kvalitet med en rorelsemarginal éver 58 procent och en mycket
stark balansrdkning. Som en central majliggorare for Al-megatrenden fungerar aktien som en
stabil “hacka och spade”-investering for framtidens teknologi. Trots geopolitisk oro i Taiwan
diversifieras produktionen nu globalt for att sékra stabiliteten. Aktiens vardering ar attraktiv
med att p/e-tal om 24 fér 2026 och en vinsttillvaxt pa 48 procent.

0%

Sammantaget ar fonden val positionerad att fortsatta generera en attraktiv riskjusterad 69 %
avkastning, dar p/e-talet pa ett ars sikt for aktieportféljen &r 19,0 med en forvantad vinsttillvaxt
pa 19,6 procent, medan obligationsportféljen har en I6pande avkastning om 4,8 procent.

Béasta halsningar,
Martin Axell m Aktier Rantor Kassa
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RANTEPORTFOLJ
STORSTA EMITTENTER BRANSCHFORDELNING RANTOR KREDITRATING
BOLAG ANDEL KATEGORI  KREDITBETYG ANDEL %
Finans " AAA 5,4
1. SWEDEN T-BOND 5,4 %
: Industri AA+/AA/AA- 0,0
2. NORDEA BANK 52% Icke cykliska 1 A+/A/A- 2,4
‘ — BBB+/BBB/BBB- 47,5
9 overnment
3. NEPTUNIA INVEST AB 50% BB+/BB/BE- 05
4. PRISMA PROPERTIES AB 42 % Cykliska B+/B/B- 3,8
5 SEBAB 38% 0% 10% 20% 30% 40% 50% cce/ec/c 0,0
Default D 0
Andelen av portféljens innehav med officiell
kreditrating uppgick till 20,7 %. Rating fér
AKTIEPO RTFOLJ dvriga papper baseras pd intern analys.
STORSTA INNEHAV BRANSCHFORDELNING AKTIER GEOGRAFISK FORDELNING AKTIER
8%
BOLAG ANDEL . 25%
|
Finans 30%
1. MICROSOFT CORP 1,3% IT  ———
SdllankOpsvaror —m——
2. META PLATFORMS INC A 1,2% Industri  m—
Kommunikation me——
3. ATLAS COPCO B 12% Hélsovard — messss
Dagligvaror s 6%
4. AUTOLIV INC DR 1,2% Kraftforsérjning mm ’
5. ASSA ABLOY AB B 1,2% 0% 5% 10% = Sverige ® USA = Europa = Ovriga
HISTORISK AVKASTNING 2026-05-31 NYCKELTAL
1 MAN 3 MAN 6 MAN YTD AVKASTNING TILL FORFALL 48%
0,9% 1,0% 22% 1,8% DURATION 2,13r
1AR 3AR 5AR SEDANSTART p|REKTAVKASTNING AKTIER 2,4%
6,4 % 22,2% 233% 3756 % STANDARDAVVIKELSE, 3 AR 3,4%
STANDARDAVVIKELSE, 5 AR 3,7%

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 sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Alla avkastningssiffrorna ar berdknade efter arvoden och ingen
hansyn har tagits till inflation. Jamforelseindex: SSVX360. Avkastningssiffror galler for fonden Lancelot Stabil sedan starten den 1
mars 1996 till och med den 31 maj 2026. Fonden foérvaltas sedan 2022 av Martin Axell. For informationsbroschyr, fondfaktablad
eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring oss pa 08-440 53 80.
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