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Sommarstiltlje i kreditmarknaden
Arets andra rapportsasong ar igang

Marknadsutveckling under manaden

Som namnts i foregdende manadsrapport sénkte Riksbanken styrrantan i juni,
helt enligt forvantan. Beskedet var dock mjukt, d& man indikerade 50%
sannolikhet fér ytterligare en sankning under hdsten. Timingen visade sig
olycklig nar juli inleddes med ett ovantat hogt inflationsutfall: karninflationen
landade pé 3,3% jamfoért med Riksbankens prognos péa 2,9 %. Detta ledde till
en kraftig omprisning — marknaden gick frén att prissatta nastan 40 punkters
sankning till arsskiftet till att i dagslaget endast rakna med halften. Aven 10-
arsrantan steg och ligger nu cirka 15 baspunkter hogre &n i bérjan av ménaden.

Ranteuppgéangen ar dock inte unik for Sverige — bade amerikanska och
europeiska rantor har stigit — men svenska obligationsréantor har utvecklats
sarskilt svagt, atminstone i jamfoérelse med Europa. Ranteskillnaden mellan
svenska och tyska 10-ariga statsobligationer har minskat fran -33 till -20
baspunkter. En del av forklaringen ligger i den kraftiga omvarderingen av
Riksbankens rantebana, men &ven sasongsmassigt lag likviditet under
sommaren har haft en paverkan fér svensk del.

Det politiska nyhetsflédet har under perioden fortsatt att handla om Donald
Trump. Ytterligare uttalande fran USA:s president om att Fed-chefen Powell kan
komma att bytas ut har bidragit till att riskpremien pa amerikanska tillgangar
Okat, vilket ocksd synts i rAntemarknaden. Under ménadens nast sista dag
annonserade Fed att man som véantat ldmnar rantan oférandrad. Vid
efterféljande presskonferens konstaterade Powell att marknaden har &nnu inte
gett vika, men att man noggrant féljer kommande makrodata infér september-
motet dar marknadens prissattning just nu indikerar strax under 50%
sannolikhet fér en séankning.

Den ekonomiska statistiken har varit blandad. | Sverige visade PMI-siffror att
tjanstesektorn starkts, medan tillverkningsindustrin férsvagats — men bada
sektorerna befinner sig fortfarande i tillvaxtzonen. Samtidigt visade BNP-
indikatorn pa en svag utveckling med -0,2% m/m, dar hushallens konsumtion
utgjorde en av de svagare komponenterna. | Europa har preliminara PMI-data
antytt en viss forbattring under juli, men den ekonomiska aterhdmtningen ar
fortfarande bracklig och handelsosakerheten kvarstér.

Det rader sommarstiltie i kreditmarknaden med nastintill ingen aktivitet i
primarmarkanden samt valdigt lag aktivitet i sekundarmarknaden. Givet ett lagt
utbud av obligationer s& fortsatter kreditpremier att falla, vilket ar positivt for
fondens avkastning. Rapportsasongen for arets andra kvartal har dragit igang
och ur ett kreditperspektiv s& har en majoritet av fondens bolag som hunnit
rapporterat kommit in i linje med férvantan. Vi ar langsiktiga i var forvaltning och
har inte justerat fondens positionering nagot namnvart under perioden. Givet
ett oférandrat marknadslage ligger den arliga forrantningstakten i fonden just
nu pa cirka 3,2 procent efter avgift.

Vi bibehaller var vy om att utbudstemat kommer att fa faste dven i Sverige vilket
darmed i var mening borde innebara brantare rantekurvor harifran. Nar det
géller Riksbanken sa tror vi att det blir ytterligare en sénkning harifran, troligtvis
sker denna vid septembermdtet. Daremot har sannolikheten for att denna
sankning skjuts upp eller uteblir dkat, givet det senaste inflationsutfallet.
Tidigare rackte svaga makrodata — nu kravs sannolikt att inflationen tydligt
kommer ner f6r att en ny sénkning ska bli aktuell.

Riskinformation: Historisk avkastning ar inte nagon
garanti for framtida avkastning. De pengar du investerar i
fonder kan bade 6ka och minska i vérde och det ar inte
sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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Om fonden

Ohman FRN é&r en aktivt férvaltad rantefond som investerar i féretagsobligationer med
rorlig ranta, sé kallade Floating Rate Notes (FRN). Fonden placerar huvudsakligen i

Nyckeltal

svenska och nordiska bolag med god kreditvardighet. Mélsattningen ar att dver tiden Nyckeltal Fond Index
ge en attraktiv riskjusterad avkastning.
Totalrisk (%) 0.8 0.7
Lars Kristian Feste Julia Stalbro
Ranteduration 0.2 -
Fondfa kta Kreditduration 2.3 -
Startdatum 2012-12-14 Totalt antal emittenter 119 -
Summa 10 stérsta o
Risk 2/7 Tahay 21.1% =
Bankgiro 5022-3213
ISIN SE0004951283
Forvaltningsavgift 0.61%
Transaktionskostnader 0.12%
*Loépande kostnader 0.73%

Solactive SEK NCR FRN Short IG

Jamférelseindex Corporate Index

Fondférmégenhet 7208 mkr
Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr
LEI-kod 549300X183SNUC1ZR010

* Lopande kostnader bestar av férvaltningsavgift och andra administrations- eller
driftskostnader (en uppskattning baserat pa faktiska kostnader under det senaste aret)
samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som uppstéar nar en fond
képer och séljer vardepapper).



Exponering

Storsta Innehav

STADSHYPOTEK AB 3.7%
LANSFORSAKRINGAR BANK AB 2.4%
SBAB BANK AB 2.3%
Fabege AB 2.1%
Fastighets AB Balder 2.1%
Getinge AB 1.9%
Corem Property Group AB 1.7%
Nibe Industrier AB 1.7%
DNB BANK ASA 1.6%
Castellum AB 1.6%
Forfallostruktur
<1 16.6%
1-3 50.5%
3-5 28.7%
>5 0.8%

Likviditet 3.3%

Geografisk fordelning

Sverige

Norge

Danmark

Finland
Bermuda
Luxemburg
Faréarna
Tyskland

Irland
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Hallbarhet

Hallbarhet integreras i fonden genom tre huvudstrategier — exkluderingar (valja bort), hallbarhetsintegrering i investeringsbeslut (vélja in)
och aktivt agarskap (paverka) och framjar miljorelaterade och sociala egenskaper i enlighet med artikel 8 i disclosureférordningen. Infor
varje ny investering genomfor forvaltarna en héllbarhetsanalys av bolaget, dar bolagets framsta hallbarhetsrisker — och mojligheter
analyseras. Utover det bedriver vi ett aktivt agande for att paverka bolagen i en mer héllbar riktning, bland annat genom att féra
paverkansdialoger. For att sakerstalla att vi gor framsteg foljer och utvarderar vi Idpande fondens héllbarhetsprestanda. Mer information

finns i fondens hallbarhetsrelaterade upplysningar.

Datakalla: MSCI. Observera att tackningsgraden paverkar de rapporterade siffrorna. Nar ett varde inte visas beror det pa att tackningen ar

for 1ag for att vi ska anse att siffran ar tillrackligt representativ for att rapporteras.

Hallbarhetsfaktorer

2.2°C 41.7%

Implicit temperaturhdjning (ITR) i fonden Andel bolag med vetenskapligt baserade
klimatmal (SBT)

103.1

Fondens koldioxidavtryck (CO2/mEur)

14 9.5%

Antal bolag foremal for dialog Taxonomiférenlighet

40.1%

Andel kvinnliga styrelserepresentanter




Forklaringar

Alfa

Beskriver effekten av portféljfdrvaltarens val pa fondens avkastning.
Ett positivt alfavarde ar den extra avkastning som investeraren far
justerat fér marknadsrisken.

Beta
Ett matt pad fondens kanslighet for svangningar pa marknaden.

Betavardet berattar hur mycket fondens varde férandras
procentuellt sett nadr marknadens varde fordndras med en
procentenhet.
Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning. Den méats som den aktiva
avkastningen delat med portféljens aktiva risk.

Jamforelseindex

*Fonden varken sponsras, marknadsfors, séljs eller stods pa nagot
annat satt av Solactive AG och Solactive

AG erbjuder inte heller ndgon uttrycklig eller underférstadd garanti
eller férsakring, vare sig med avseende

pa resultatet av att anvanda indexet och/eller indexvarumarket eller
indexpriset pa nagot satt eller i ndgot

annat avseende. Indexet berdknas och publiceras av Solactive AG.
Solactive AG gor sitt basta for att se till

att indexet berdknas korrekt. Oaktat sina skyldigheter gentemot
fondbolaget har Solactive AG ingen

skyldighet att papeka fel i indexet for tredje parter, sdsom, utan
begransning, investerare och/eller

férmedlare av fonden. Varken publiceringen av indexet av Solactive
AG eller licensieringen av indexet eller

indexvarumarket for anvandning i samband med fonden utgdr en
rekommendation fran Solactive AG att

investera i fonden och det utgér inte pa nagot satt en forsakring
eller asikt fran Solactive AG géllande

investeringar i fonden.

Kreditduration
Anger en vagd genomsnittlig aterstaende 16ptid
fér fondens rantebarande placeringar.

Rénteduration

Anger en vagd genomsnittlig aterstadende
rantebindningstid for fondens réantebarande
placeringar.

Kreditvardering

Kreditbetygen som anges utgodrs av Lannebos interna beddmning
av vardepapprets kreditvardighet, baserad pa& Lannebos
kreditanalys och interna ratingprocess. Mer information om
Lannebos kreditvardering finns pé lannebo.se/kreditvardering/.

Riskinformation

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och
det ar inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Fondens varde kan variera kraftigt pa grund av fondens
sammansattning och de forvaltningsmetoder fondbolaget

anvander sig av. Faktablad och informationsbroschyr finns pa
www.lannebo.se. Observera att Lannebo inte utarbetar invest
ringsrekommendationer. Information i denna manadsrapport ska
inte ses som annat an en redogérelse O&ver fondens
handelsaktiviteter och innehav.

E-post
info@lannebo.se
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Sharpekvot

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till fondens totalrisk.
Berdknas som kvoten mellan fondens avkastning minus den riskfria
rantan och fondens totala risk (standardavvikelsen).

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger i varde i foérhallande
till sitt jamforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och jamférelseindexets avkastning.

Totalrisk
Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens eller
index totala avkastning.

Tel Postadress

08-5622 5222 Master Samuelsgatan 6
Box 7837
103 98 Stockholm




