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Global Security Fund backade med 1,65 procent (S-andelsklassen) respektive 1,70 procent (R-andelsklassen) under januari, vilket var samre &@n jamforelseindexet
MSCI World TR som steg med 0,72 procent.

Av fondens tre investeringsomraden presterade rymdbolag bast. S-Network Space TR Index var upp 6ver 8,8 procent. Av innehaven inom detta breda index var Virgin
Galactic’s prisuppgang sérskilt stark, upp 6ver 100 procent pa en manad. Med ett "short interest" pa 6ver 29 procent &r bolaget ett populért blankningsobjekt bland
hedgefonder. Det gjorde att bolaget blev en maltavla for Reddits Wallstreetbets Group, dock &r detta bara en spekulation. Med en stor andel av populara blankade
bolag upp sé betydlig for manaden sa kanns det som prisrérelsen dr mer av en kortsiktig avvikelse &n en langvarig trend och vi flaggar for att ménga, om inte alla,
dessa bolag sannolikt kommer falla tillbaka till sin tidigare vardering. Det finns flera exempel fran ett historiskt perspektiv dér personer har haft inflytande 6ver
marknadspriset, sa kallad 'cornering the market’ och Wallstreetbets &r bara ett ytterligare exempel som spelar ut i moderna tider.

Cybersakerhetsbolag var ocksa upp kraftigt med ISE Cybersecurity Index upp 6ver 6,4 procent. Det var dock ingen bred uppgéng av cybersékerhetsbolag och samma
monster spelade upp i cybersakerhetssektorn som for rymdsektorn dar svagare bolags aktiekurser rusade ivdg. Blackberrys aktiekurs gick fran CAD 8.5 till Gver CAD
35, en prisuppgang pa dver 300 procent. Det blev en svarare manad for de mer traditionella sékerhetsbolagen, Dow Jones Aerospace & Defense Index backade med
4,4 procent.

Det var en aktiv manad sett till kvartalsrapporter — 6ver 30 procent av portféljens bolag rapporterade. Rapporterna var i linje, eller battre &n forvantan, men
prisutvecklingen blev dnda pressad av marknaden fér manga av bolagen.

Den 4 januari slépptes informationen att Teledyne Technologies kommer forvarva Flir Technologies for USD 7.36md. Flir, som &r ett av portdljens innehav, ar bast
kand for sin specialisering pa termalkameror samt screeningsystem och drénare. 2016 forvarvade bolaget Prox Dynamics, ett norsk bolag som specialiserade sig pa
sma obemannade dronare. Flir's aktiekurs har varit pressad under stor del av 2020 men nyheterna kring Teledyne-forvérvet sag kursen stiga knappt 20 procent pa en
dag. Flir var upp 20,7 procent for manaden vilket gynnade fonden med 1,1 procent och var fondens bésta innehav.

Microsoft sldppte sin rapport den 26 januari och resultatet blev mycket starkare @n férvantningarna. Efterfragan pa molntjansten Azure vaxte mer an férvantat och
den totala forséljningen var upp 16.7 procent ar/ar och 7,15 procent 6ver forvantningarna. En 6kad forséljning for spel och operativsystemet Windows skapade battre
intaktsmarginaler, vilka rapporterades 24,2 procent éver forvantningarna. Det kommer vara konkurrens fran Amazon och Google fér molntjanster, vilket kan démpa
forsaljningen kommande &ret, men bolaget &r positionerat val for framtida tillvaxt och &r ett av de storre innehaven i portféljen. Microsoft var upp 6,1 procent for
manaden vilket gynnade fonden med 0,35 procent.

Cybersakerhetsbolaget Crowdstrike, som anses som ett av industrins bésta och en klar favorit inom slutpunktsdetekteringssegmentet, var upp 3,7 procent vilket
gynnade fonden med 0,25 procent.

Leidos, ett annat cybersakerhetsbolaget, som inte producerar egna produkter men som jobbar tdtt med den amerikanska staten, slapper sin rapport i februari. Som
oftast hander efter en kontraktupphandling sa strider kontraktforlorarna mot beslutet. Sa var &ven tillfallet med Leidos kring IT stodavtalet med den amerikanska
marinen, men domstolsbeslutet i den USD 7md upphandlingen var att det fanns inget motargument till beslutet vilket gynnade prisutvecklingen for bolaget vilket var
up 2,6 procent. Detta gynnade fonden med 0,1 procent.

Det var en tuff manad for Lockheed Martin som rapporterade den 28 januari. Bolaget rapporterade lite béattre forséljning @n forvantat men lite svagare intakter, dock
sa var resultatet stort sett i linje med férvantningarna. Bolagets prognos infoér kommande &r &r battre an tidigare véagledning och det finns en USD 147 md orderstock
vilket kommer hjalpa till att ddmpa nedsidan. Covid-19 pandemin har paverkat bolaget negativt och det finns mycket jobb kvar kring stridsflygplanet F35 men bolaget
har en attraktiv tillvéxt inom rymdsegmentet och har kraftig tillvaxt inom hypersonicomradet. Lockheed Martin meddelade ocksa att man férvarvat Aerojet, vilket
kommer ge stora synergier inom rymdomradet. Bolagets aktiekurs var ned 7,8 procent for manaden vilket paverkade fonden negativt med 0,5 procent.

L3 Harris Technologies sléppte sin rapport den 29 januari och forsaljningstillvaxten var ned 3,6 procent ar/ar. Bolaget har en betydande exponering mot den
kommersiella flygplansindustrin, vilket agerar motvind och paverkar ledningens prognos infér kommande ar dér bolaget tror pa en tillvaxt pa 3 till 5 procent. Trots
prognoserna slog bolaget marknadens forvantningar for bada forséljning och inkomst per aktie. Likt manga andra traditionella sakerhetsbolag satsar L3 Harris
Technologies stort pa rymden och hypersonics &r ett omradet som bolaget tror kan véxa och vara lukrativt de kommande aren. L3 Harris Technologies var ned 7,7
procent for manaden vilket paverkade fonden negativt med 0,4 procent.

Cybersakerhetsbolaget FireEye slapper sin rapport ndsta manad och efter en urstark december manad, da bolaget var upp 6ver 50 procent, sa backade kursen med 7,3
procent, vilket paverkade fonden negativt med 0,3 procent. Okande tillvéxt inom cybersakerhetsomradet fortsatter och det blir spinnande att se om bolaget kan 6ka
forséljningstillvaxten.

Northrop Grumman rapporterade den 28 januari och slog bada forvantningarna géllande forsaljning och justerad vinst per aktie. Med en 25 procentig 6kning i
bolagets orderstock ar det sannolikt att forséljningstillvaxten kommer bli battre &n bolagets prognos som ligger kring 4 procent. Aktien var ned 4,3 procent vilket
paverkade fonden negativt med 0,2 procent.

Trenden for tillvaxt inom cybersakerhet fortsatter och bolagen inom detta segment gynnas av 6kande aktiekurser. De traditionella sékerhetsbolagen har en betydlig
exponering mot tyngre produktion vilket har paverkats negativt under Covid-19 pandemin. Rymdsatsningarna fran dessa bolag 6kar och bolagen positionerar sig
starkt infor framtiden.



Viktiga hojdpunkter

Finserve Global Security Fund | &r en aktivt férvaltad aktiefond med global inriktning som fokuserar pa = Tillgdngsslag for nationers kritiska resurser
aktiebolag inom sakerhetsindustrin. Fondens mélséttning r att skapa en hog langsiktig vardedkning genom
att fokusera pa bolag som gynnas av den globala trenden med 6kande investeringar i sakerhet, t.e.x. bolag
med fokus pé cybersakerhet. Fonden har en koncentrerad portf6lj med 25-30 bolag. Nycklar fér fondens
investeringar i bolag &r 1ag belaning, starkt kassaflode, med goda framtidsutsikter och en attraktiv vardering.
Teamet bakom fonden har lang erfarenhet fran den finansiella sektorn och &ven fran den globala
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‘ Crowdstrike Holdings Inc 7,20
Lockheed Martin Corp 6,40
NORTHROP GRUMMAN CORP 6,10
L3 Technologies Inc 5,60
Leidos Holdings Inc 5,20
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2021 -1,71 -1,71
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Investering i fonder innebar alltid en risk. Vardet pa din investering kan ga upp och ned beroende pa faktorer som paverkar marknaden inklusive réntor. Historisk avkastning &r ingen indikator
pé framtida avkastning. Investerare kan g& miste om delar eller hela det investerade beloppet. For mer information om risker, Ias mer i fondens KIID och prospekt.



