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Centralbanksbesked och en rimligare
marknadsprissattning

Stabilt avslut pa aret i kreditmarknaden

December praglades av flera viktiga centralbanksbesked dar Federal Reserve
var forst ut. Som véantat sénkte de styrrantan med 0,25 procentenheter till
intervallet 3,50-3,75 procent. Samtidigt blev det tydligt att direktionen ar
splittrad da tre ledaméter reserverade sig mot beslutet dar tva foresprakade en
oférandrad styrranta medan en ville se en stdrre sénkning. Ranteprognoserna
lamnades oférandrade och indikerar fortsatt tva sankningar under 2026—-2027.
Tillvaxtprognosen reviderades upp och centralbanken uttryckte dven en nagot
stoérre optimism kring inflationsutvecklingen. Marknaden fortsatter dock att
prissatta en styrranta kring 3 procent vid slutet av 2026, vilket skulle innebara
ytterligare tva till tre sdnkningar under aret.

Aven ECB och Riksbanken Idmnade rantebesked under manaden och hdll, i
linje med forvantningarna, styrrédntorna oféréndrade pa 2,00 respektive 1,75
procent. Fran bada centralbankerna upprepades budskapet om att man &r néjd
med nuvarande rantenivéer och att troskeln for justeringar i nartid ar relativt
hég. Som namnt i féregdende manadsbrev hade marknaden sprungit lite for
fort i vr mening och redan prissatt en full rantehdjning fran Riksbanken 2026,
samtidigt som det fér ECB fortsatt prissattes sénkningspunkter. Denna bild
ansag vi inte helt konsekvent, vilket ocksa har korrigerats under december.
Marknaden prisséatter nu omkring 10 procents sannolikhet for en rantehdjning
fran ECB mot slutet av aret samtidigt som marknaden korrigerats aven pa
Riksbanken dar prissattningen nu kommit ned till omkring 50 procents
sannolikhet fér en héjning under aret.

Makrostatistiken har under perioden varit blandad. Inflationsutfallen har pa flera
hall 6verraskat pa nedsidan, bland annat i Sverige och USA. Det amerikanska
utfallet bor dock tolkas med viss forsiktighet da det sannolikt paverkades av
den tillfalliga nedstangningen. Svensk BNP-tillvaxt enligt manadsdata har visat
en svagare utveckling under fjarde kvartalet, detta ska dock ses i ljuset av ett
starkt tredje kvartal. Sammantaget kvarstar bilden av att svensk ekonomi
aterhamtar sig och tillvaxten ser ut att kunna bli relativt stark tillvaxt under 2026.

Aktiviteten i kreditmarknaden har under perioden saktat ner. | primarmarknaden
har vi sett valdigt 1&g aktivitet, vilket ar i linje med tidigare sédsongsmonster.
Sekundarmarknaden har &ven den varit lugn férutom mindre omallokeringar
infor arskiftet. Kreditpremier har éverlag rort sig sidledes under perioden, vilket
gor att fondens avkastning i kreditbenet framst kommit i form av kupong.
Fonden har under manaden Okat i Boliden genom att delta i bolagets
primartransaktion i bérjan av december.

Givet ett oférandrat marknadslage ligger den éarliga forrantningstakten i fonden
just nu pa cirka 2,8 procent efter avgift.

Marknadsprissattningen pé Riksbanken ser vi efter manadens justering som
mer rimlig &n tidigare, &ven om vi tror att det kan justeras ned ytterligare nagot.
Det ar tydligt att det finns relativt stora skillnader i hur Riksbanksdirektionen ser
pa riskbilden framoéver. Jansson utmérker sig med en mer duvaktig hallning och
betonar snarare inflationsrisker pa nedsidan, medan Seim kan ses som
motpolen i detta avseende. Pa en sddan skala placerar sig 6vriga ledaméter
daremellan. Det blir darfér sérskilt intressant att se vem som blir den nya
direktionsledamoten, vilket vantas annonseras nagon gang i boérjan av aret, da
denna person potentiellt kan tippa balansen inom direktionen. Trots detta ser vi
det som osannolikt att Riksbanken varken sanker eller héjer styrrantan under
forsta halvaret.

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

Lannebo 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.
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Fondfakta

Nyckeltal

Nyckeltal Fond Index
Totalrisk (%) 1.4 0.3
Ranteduration 2.5 =
Kreditduration 2.5 -
Totalt antal emittenter 116 -
Summa 10 stérsta 24.8% ~

innehav

Startdatum 2015-04-13
Risk 2[7
Bankgiro 5022-3312
ISIN SE0006887196
Forvaltningsavgift 0.61%
Transaktionskostnader 0.10%
*Loépande kostnader 0.71%
Jamférelseindex OMRX Treasury Bill 1%
Fondférmégenhet 5984 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).

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 1.9%
Getinge AB 1.9%
SBAB BANK AB 1.9%
Bilia AB 1.8%
LANSFORSAKRINGAR BANK AB 1.7%
Fabege AB 1.7%
Nordea Bank Abp 1.7%
SSAB AB 1.6%
Forfallostruktur
<1 16.5%
1-3 47.3%
3-5 30.3%
>5 1.9%

Likviditet 4.1%

Geografisk fordelning

Sverige

Norge

Danmark

Finland
Luxemburg
Bermuda

Faréarna
.
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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 36.8%

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

90.3

Fondens koldioxidavtryck (CO2/mEur)

= 1.3%

Antal bolag foremal for dialog Taxonomiférenlighet

40.6%

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.
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