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Hogre rantor och brantare kurvor

Marknadsutveckling under manaden

Infor Riksbankens septemberméte radde det en stor osékerhet géllande om de
skulle leverera en sénkning eller avvakta. Marknadsprissattningen indikerade i
favor for att de skulle avvakta drivet av att saval konjunkturdata som
inflationsdata &verraskat pa uppsidan de senaste manaderna. Trots detta s&
sénktes styrrantan ned till 1,75%, rantebanan som publicerades indikerar dock
att detta var den sista sdnkningen for denna cykel och att styrrantan kommer att
ligga oférandrad ett bra tag. Protokollet starkte denna vy och ribban for
ytterligare sankningar harifran tycks vara hog, rimligt i var mening givet att
inflationen fortsatt ar en bra bit over malet samtidigt som regeringen
presenterat stora satsningar pa hushallen for att forbattra konjunkturlaget.

Aven Federal Reserve (Fed) och ECB har Iamnat réntebesked under ménaden.
ECB hdll som vantat styrrantan oférandrad pa 2 procent och upprepade att
nivan kanns rimlig. Mer intressant var Fed, som &terigen inledde
sénkningscykeln med en vantad sankning pa 25 punkter till 4-4,25 procent.
Fokus lag pa ledamoternas prognoser for styrrantan dar stor oenighet mérktes.
9 av 19 ser hogst en sankning till i &r, medan lika manga raknar med minst tva.
Nykomlingen Miran, nominerad av Trump, stack ut rejalt och vill se rantan ned
til 3 procent redan i ar. Prognoserna justerades samtidigt: tillvaxt upp,
arbetsléshet nagot ned nésta ar, samt inflation ndgot upp i ar, en ovanlig
kombination i samband med en rantesankning. Powell beskrev dock
sankningen som "riskhantering”, for att fora styrrantan narmare en neutral niva.

Nar det galler langre rantor har utvecklingen varit mixad. De amerikanska 10-
arsrantorna har sjunkit ndgot, de tyska ar i stort sett oférandrade, medan de
svenska steg med cirka 12 baspunkter. Forklaringen ar framfér allt den mer
expansiva budget som den svenska regeringen presenterade, detta ska laggas
pa det stora obligationsutbudet som redan var planerat under hésten samt Q1
nasta ar, sarskilt i 10-arssegmentet. Sammantaget har detta bidragit till att
rantekurvan brantat ytterligare.

Kreditmarknaden har varit genom en hektisk manad med mycket nyemitteringer
och stédjande efterfragan som har bidragit till kreditpaslagen har blivit
reducerade. Eftersom den svenska och nordiska marknaden har ett storre
kreditpaslag an den europeiska marknaden ser vi att allt fler och fler
internationella kdpare kommer till Sverige.

Under september har vi hallit kreditandelen i fonden stabil och vi har succesivt
reducerat durationen i férvantan om hogre langréntor. Reducerad kreditpaslag
och lag duration har bidragit mest till fondens utveckling under september.

Utsikter

Trots att réntekurvan, matt som skillnaden mellan 10-arig och 2-arig
statsobligation fortsatt branta under manaden ser vi utrymme for ytterligare
rorelse. Vi tror dock inte p& ndgon ny sankning fran Riksbanken inom kort, vilket
begrénsar potentialen i den korta delen. Samtidigt vantas ett stort utbud i 10-
arspunkten framover, vilket kan driva langre rantor hogre.

Marknadsprissattningen ser rimlig ut pa kort sikt, men vi bedémer att en héjning
redan nasta ar ar for tidigt. Snarare ser vi en risk for inflation under mélet, bland
annat till foljd av sédnkt matmoms. Detta bor Riksbanken se igenom, men pé sikt
kan inflationsférvantningarna péverkas. Ett orosmoment som uppstod mot
slutet av manaden ar dven nedstangningen av statsapparaten i USA. Annu har
detta inte givit ndgra stérre marknadsreaktioner men vi féljer det noga.

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 Rantefond Kompass ar en dynamisk och aktivt férvaltad rantefond som kan
investera pa hela rantemarknaden. Fonden placerar huvudsakligen i svenska och
nordiska obligationer emitterade av stat, bostadsinstitut, banker och féretag med god

kreditvardighet.

Fondfakta

Lars Kristian Feste

Julia Stalbro

Nyckeltal

Startdatum 2015-04-13
Risk 2[7
Bankgiro 5022-3312
ISIN SE0006887196
Forvaltningsavgift 0.61%
Transaktionskostnader 0.10%
*Loépande kostnader 0.71%

Jamforelseindex

OMRX Treasury Bill 1%

Fondférmégenhet 5951 mkr
Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr
LEI-kod 549300VKZMF26PKHD655

* 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).

Nyckeltal Fond Index
Totalrisk (%) 17 0.3
Ranteduration 1.0 =
Kreditduration 2.6 -
Totalt antal emittenter 120 -
Summa 10 stérsta 247% ~

innehav

1 Beraknas p& 24 manader

2 Berdknas pa 12 manader



Exponering

Storsta Innehav

STADSHYPOTEK AB 7.0%
SWEDBANK HYPOTEK AB 3.5%
NORDEA HYPOTEK AB 2.0%
Getinge AB 1.9%
LANSFORSAKRINGAR BANK AB 1.9%
SBAB BANK AB 1.9%
Fabege AB 1.7%
Nordea Bank Abp 1.7%
SSAB AB 1.6%
AB SVERIGES SAKERSTALLDA OBLIGATIONER (PUBL) 1.5%
Forfallostruktur
<1 14.6%
1-3 49.5%
3-5 29.5%
>5 2.7%

Likviditet 3.6%

Geografisk fordelning

Sverige

Norge
Danmark

Finland
Luxemburg
Bermuda
Faréarna

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

ZANG 37.0%

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

38.9

Fondens koldioxidavtryck (CO2/mEur)

18 1.4%

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.

Kreditduration
Anger en vagd genomsnittlig aterstdende 16ptid
for fondens réantebarande placeringar.

Rénteduration

Anger en vagd genomsnittlig aterstadende
rantebindningstid for fondens réantebarande
placeringar.

Kreditvardering

Kreditbetygen som anges utgdrs av Lannebos interna beddémning
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
sammanséttning och de férvaltningsmetoder 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.

Sharpekvot

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till fondens totalrisk.
Beraknas 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 forhallande
till sitt jamfoérelseindex. Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och jamférelseindexets avkastning.

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

G E-post
SN2 Lannebo info@lannebo.se

Ett Ohmanforetag

Organisations nr.
556050-3020

Tel
08-5622 5222

Postadress

Méster Samuelsgatan 6
Box 7837

103 98 Stockholm



