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Marknadsoversikt Q2 2026:
The Fog of War

Trots ett halvar fyllt av krig, geopolitisk oro, rdvaruprisuppgangar och centralbanker som ater
lutar at hojningar star varldens borser hogre an vid arets borjan. Kreditmarknaden ar stark,

och riskaptiten dr god. Svensk ekonomi aterhamtar sig men &r fortfarande under sin potential med
arbetsloshet kvar pa héga nivaer och lediga resurser i ekonomin. Konsumtionen forvantas leda
aterhdmtningen medan den geopolitiska oron tynger exportsektorn.

Tillvaxten stiger med stimulanser

Svensk ekonomi har under ett antal ar befunnit sig

i en utdragen lagkonjunktur med en ekonomi som
fungerar under sin potential med svag tillvaxt och hog
arbetsléshet. Under 2026 vaxer ekonomin igen till

stor del drivet av en konsumtionsledd aterhdmtning

Feal iBneutveckling

Den svenska realléneutvecklingen illustrerar tydligt hur
mycket pandemin har paverkat svenska hushall. Om vi
jamfor med finanskrisen 2008 var den pa manga satt
minst lika dramatisk men till mangt och mycket var

det en isolerad finansiell kris med relativt begransade

effekter i den reala ekonomin.

Borser tog da ndrmare fem ar att dterhdmta tappet. Efter
pandemidren och den efterféljande inflationschocken har
utvecklingen varit den motsatta. En svag realekonomisk
utveckling men med finansmarknader som ger hoga

avkastningar och standigt nya rekordnivaer.

Den finansiella ekonomin och realekonomin hanger ihop

stimulerad av finanspolitiska satsningar och en expansiv
penningpolitik. Svenska realloner stiger igen men ar
fortfarande inte hogre &n var de var for tio ar sedan och
arbetsldsheten ar fortsatt hog. Det dr inte forran under
nasta ar som BNP-gapet forvéntas vara stangt och

arbetsldsheten sjunka.
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men kopplingen 4r manga ganger mindre direkt &n vad

man tanker att den kanske borde vara.

28 februari

Den 28 februari attackerade USA och Israel Iran med
malet om en kort och effektiv attack som framfér

allt skulle tvinga Iran att for alltid ge upp sina
kdrnvapenambitioner. En trevande fredsuppgorelse blev
klar i mitten av juni men det ar fortfarande oklart till
hur stor del de uppsatta militira och politiska malen har
uppnatts. Kritiker menar pa att mycket lite de facto har
uppnatts samtidigt som Donald Trump havdar att kriget
dr en stor succé.
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Vad som &r utom allt tvivel dr att bérsutvecklingen
har varit positiv med borser ndra sina historiska
hogstanivaer. Stockholmsbérsen har stigit med xx
procent sedan drsskiftet och S&P500 med hela xx

procent.

Oljepriset skot i hojden i och med invasionen och har
sedan dess legat pd nivaer betydligt 6ver de nivaer
som var aktuella innan kriget dven om det har fallit
tillbaka i samband med fredsuppgérelsen. Ett stangt
Hormuz-sund och potentiella bristsituationer har
drivit upp priset pa olja, gas och andra ravaror och
héjt inflationsforvantningar. ECB, Bank of Japan och
Norges Bank &r ndgra av de centralbanker som redan
har héjt rdntan medan Riksbanken ar en av de banker
som avvaktar. I USA ddr inflationen redan ligger hogt i
utgdngsliget ir tongangarna fortsatt hkaktiga fran den
nye fed-chefen Kevin Warsh.

Marknadens prissattning indikerar att det kommer en
forsta hojning fran Riksbanken under hésten. Det &r en
omsvingning fran i bérjan av dret dd marknaden snarare

trodde pa fortsatta rantesdnkningar.
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Al och Space X

En av de anledningar som brukar pekas ut som drivande
bakom den senaste tidens bérsuppgangar ar Al och den
explosionsartade teknologiska utvecklingen kring detta.
Teknologin har stor potential att driva utvecklingen till
ett mer effektivt samhalle men kraver ocksa enorma
investeringar och dr mycket energikravande och det inte

helt klart hur ndgot av detta ska finansieras.

Utvecklingen har tydligt manifesterats i ett antal
spektakuldra borsnoteringar i USA. Space X som
noterades den 12 juni var den stérsta bérsnoteringen
nagonsin och bolaget klattrade strax efter noteringen
upp till att bli vdrldens femte storsta bolag raknat i
marknadsvdrde. Dess storsta dgare Elon Musk blev i

och med noteringen varldens forsta dollartriljondr.
Spektakulédrt pd manga sétt dven om den vérsta yran har

mattats veckan efter noteringen

Utvecklingen fér Kammarkollegiets konsortier

Kammarkollegiets konsortier har utvecklats vdl under
det forsta halvaret i linje med finansmarknaderna som
helhet. Samtliga konsortier visar positiv avkastning
forutom fastighetskonsortiet. Fastighetssektorn har det
fortsatt motigt pd aktiemarknaden dar bolagen fortsatt

handlas till stora rabatter dven om kreditmarknaden har

lossnat.
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Aktiemarknaden Q2 2026:

Al-utbyggnad driver vinstcykeln — svenska industribolag i

nytt fokus

De enorma investeringarna i Al-infrastruktur — 6ver 700 miljarder dollar fran de storsta
teknikbolagen under 2026 — skapar kraftiga efterfrageimpulser genom hela leverant6rskedjan
och gynnar flera svenska industriféretag. Marknaden har sett stark avkastning men vinsterna ar
koncentrerade och BIS varnar for finansierings och utbudsrelaterade risker.

Al — ett av de storsta privata
investeringsprogrammen i industriell historia

Drivkraften bakom den pagdende vinstcykeln dr de
stora teknikjdttarnas investeringar i Al-infrastruktur.
Bara Microsoft, Amazon, Google och Meta investerar
gemensamt runt 725 miljarder dollar under 2026. Det
ar en 6kning med 77 procent fran 2025, och nistan tre

ganger mer 4n for bara tva ar sedan.

Investeringarna skapar en kraftig efterfrageimpuls
genom en lang leverantdrskedja. Nvidia har tidigare varit
den uppenbara vinnaren. Men flaskhalsen i GPU-chip
verkar nu forskjutas till utbyggnaden av minneschip.
Tillverkare av HBM-minne, den teknologi som moderna
Al-acceleratorer kraver, dr fulltecknade langt in i 2027.
Priserna stiger och ny kapacitet tar 18—24 manader att
bygga upp. Det skapas strukturella obalanser pa viktiga
komponenter och vi ser att prisékningar sprider sig mot
bredare produktkategorier — sdrskilt i USA.

Svenska bolag utgér en viktig del av Al-
infrastrukturens vardekedja

Flera svenska industribolag ar val positionerade i denna
uppbyggnad. ABB dr ett tydligt exempel. Bolagets division
for elektrifiering — transformatorer, kraftdistribution
och styrsystem — moter 6kad efterfragan fran Al-
datacenter som férbrukar stora méngder el. Orderstocken
vittnar om en langsiktig efterfragan. Atlas Copco

dr ett annat exempel. Har dr det framst bolagets
vakuumteknik som anvinds i halvledartillverkning. Aven
ett mindre bolag som Mycronic verkar i ett segment

med direkt koppling till ndsta generations halvledare.
Stockholmsbdrsen har flera bolag i vardekedjan som

gynnas av denna megatrend.

Framatblick — estimat och férvantningar

Analytiker rdknar med fortsatt stark tvasiffrig
vinsttillvaxt for S&P 500 kommande kvartal. Den centrala
fragan infér det andra halvaret &r om Al-investeringarna
ocksa kan ge en bred och varaktig 16nsamhet bortom
halvledarsektorn. Marknaden prisar in fortsatt styrka
men vi ser ocksd en okad forsiktighet pa bérsen i

avvaktan pad tydliga bevis.

BIS arsrapport, publicerad den 28 juni, tillfér perspektiv
vi anser r viktiga att komma ihdg. Rapporten
identifierar fyra riskomraden: accelererande inflation,
kvarstdende utbudschocker, finansiella sdrbarheter och
osakerheten kring Al-investeringarnas hallbarhet. En
central observation dr att Al-utbyggnaden i allt storre
utstrackning finansieras via hedgefonder och privata
kreditmarknader det vill sdga kanaler med betydligt
mindre regulatorisk tillsyn an traditionella banker. Man
pekar ocksa pa en cirkuldr finansiering med teknikjéttar
som tar dgarandelar i AI-bolag som i sin tur forbinder sig
att kopa chip och berakningskapacitet. Det blir en mer
komplex struktur. Riskerna som detta kan medfora for
den for den finansiella stabiliteten i ekonomin som helhet
far &nda bedémas som relativt begransade och &nnu

levererar sektorn pd hoga férvantningar.



Borsutveckling sedan arsskiftet
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Marknadsoversikt Q2 2026 Kammarkollegiets aktiekonsortier har utvecklats

vdl under kvartalet i linje med stigande borser.
Globala aktieindex med dvervdgande amerikansk . . . . u
Aktieindexkonsortiet Spiran har avkastat 12 % vilket ar
exponering har utvecklats starkt under kvartalet T, . .
battre an sitt jamforelseindex under samma period. Det

omraknat till SEK. S&P 500 dr upp drygt 7 procent sedan likaviktade aktiekonsortiet Applet har haft en svagare

arsskiftet med teknologi och energi som ledande sektorer. utveckling nar mindre bolag fortfarande slipar efter.

Kursuppgangen ar koncentrerad till ett fatal stora bolag Aktiekonsortiet Utland har kunnat dra nytta av en stark

som svarar for en stor del av indexavkastningen. En rekyl . .
g ky amerikansk utveckling och en svagare krona.

i tekniksektorn mot slutet av kvartalet ddmpade dock

uppgangen nagot. Det breda borsindexet SIXPRX har Fastighetskonsortiet Slottet dterhdmtade sig ndgot under
utvecklats i linje med S&P under kvartalet. Exporttunga kvartalet men har fortsatt en motig utveckling i linje med
industribolag med god ordering&ng har bidragit positivt, marknadens fortsatta skepsis till fastighetsbolag.

trots geopolitisk oro i Mellandstern och en turbulent
tekniksektor. Fastighetsbolag har fortsatt utvecklats
svagt.
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Rante- och kreditmarknaden Q2 2026:
Stabil dterhdmtning i kreditmarknaden efter oro kring

Persiska viken

Efter inledande turbulens har kreditspreadar och korta marknadsrantor successivt normaliserats
under andra kvartalet 2026. Primdrmarknaden visade stark efterfragan och bada vara konsortier
levererade positiv avkastning; Foretagsobligationskonsortiet +2,5% och FRN +1,3%.

Marknadskommentar for
Foretagsobligationskonsortiet och FRN

Kvartalet har karaktdriserats av att marknaden steg for
steg har prisat bort osdkerhet som krigsutbrottet kring
Persiska viken férde med sig. Kortare marknadsrantor
toppade ur runt manadsskiftet mars/april liksom
kreditspreadar generellt. Hogre volatilitet i oljepriset

an normalt har préglat kvartalet. Priset nddde sin topp

under mitten av maj fér att sedan falla ner mot 80 dollar
under mitten av juni. Kreditspreadar ar generellt tillbaka
pa nivder som radde innan krigsutbrottet. Emissionerna i
primdrmarknaden har 16pt pd med, manga ganger, rejalt
6vertecknade bocker. Infloden till langa rantefonder och
féretagsobligationsfonder har noterats pa héga nivaer
bdde i april och maj. Marknadsutvecklingen talar for att

ocksad juni borde ha sett betydande nettoinfléden.
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Den del av kreditmarknaden som har utvecklats
kreditspreadsmassigt svagast under kvartalet dr
fastighetsbolag i BBB-segmentet. I segmentet finns
manga bolag med kontorsfastigheter vilka i sina
Q1-rapporter fortsatt visade en svag utveckling
avseende vakanser. Till detta kan nu ocksa laggas att
omsvangningen till férvdntningar om rantehdjning

frén Riksbanken ocksa kan tankas paverka dessa bolag

negativt givet att flera fortsatt inte riktigt har kommit

till ratta med en svag rantetackningsgrad och att
aktiemarknaden fortsatt handlar aktierna med betydande
substansrabatter. I diagrammet nedan visas att
rdnteskillnaden mellan fastighetsbolag och industri-och
tjansteforetag sa smatt har borjat stiga liksom kortare

marknadsrantor — har i form av en 2-3rig swapranta.



Spread 5Y RE/Corp och 2Y Swapranta
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I den rddande miljén med vildigt 1dga kreditspreadar

har vi under en tid - i lugn takt - valt att reducera
kreditexponeringen genom att vaxla ut obligationer inom
BBB-segmentet till forman f6r hogre ratade emittenter.
Den samlade beddmningen som motiverar detta ar att

kompensationen for kreditrisk &r alldeles for 13g.

Foretagsobligationskonsortiet avkastade 2,5% under

et S CR
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kvartalet. Foretagsobligationskonsortiet FRN som
investerar i obligationer med rérlig rdnta och inte
paverkas i samma utstrackning av férandringar i
rantenivaer avkastade 1,3% under kvartalet. Bigge

konsortier har utvecklats battre dn sina jamforelseindex

under perioden.
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Ranteforvaltning

var ranteférvaltning bygger pa langsiktig fundamentalanalys med aktiv férvaltning i framst
obligationer. Vi forvaltar statsobligationer och sakerstallda bostadsobligationer men ocksa
foretagsobligationer med hog kreditvardighet. Konsortierna foljer Kammarkollegiets policy for
ansvarsfulla placeringar.

Kammarkollegiet kan dven skraddarsy forvaltningen efter specifika krav fran kunder i form av
diskretionar forvaltning.




Foretagsobligationskonsortiet

Foretagsobligationskonsortiet investerar huvudsakligen i nordiska
foretagsobligationer med bade fast rénta och rérlig ranta, s
kallade FRN-obligationer. Obligationerna har en rating som ar
BBB- eller hogre (investment grade). En mindre del kan vara
investerad med rating BB+/BB. Obligationerna ar emitterade av
storre industri- och fastighetsbolag, banker och investmentbolag.

Konsortiets jamforelseindex ar Solactive SEK NCR Fix Short IG
Corporate Index , vilket representerar marknaden for investment
grade-obligationer i svenska kronor med fast ranta.

Durationen far inte dverstiga fyra ar i konsortiet och ligger
vanligtvis mellan tvd och tre dr. Konsortiet forvaltas aktivt med en
strategi som syftar till att vertréffa sitt jamforelseindex. Mdlet &r
att uppna en riskjusterad avkastning matt som informationskvot
som Gverstiger 0,2 métt dver en rullande 5-arsperiod.

Foretagsobligationskonsortiet startade ar 2013 och féljer
Kammarkollegiets policy fér ansvarsfulla investeringar.

Riskmatt (SEK)

<«— Lagrerisk

Hogre risk —»

1 3 4 5 6 7
Formogenhet Total
Formogenhet(tk) . .. ... ... ... L 20260630 . ... 4474617
Formogenhet foregaendemanad (tkr) . .. ... ... ... ... ....... 4463527
Formogenhettkn) . . .. ..o 20251231 . ... 4744060
AndelarKlassA(@ntal). . ... ................. 20260630 . ... 2331609
Andelsvarde, klassAinkLutdelning. . . ....... .. ... ... ... ... ... 1047
Andelsvarde, klassAexklLutdelning . . ....... .. ... ... .. .. ... 1021
AndelarklassB(Antal). . ... .......... ... .... 20260630 . ... 1934781
Andelsvarde, klassBinkl.utdelning. . .. .. ...... ... .. ... ... ..., 1051
Andelsvarde, klassBexkl.utdelning . .. ......... .. .. ... .. ... .. 1026

Avkastning (jamforelseindex)

Sedanaretshorjan(%). . ... ... 215. . ... .. (1,84)
TAFOD) o e oot 363....... (277)
BEAOD) o e 2034. .. ... (16,01)
SAEOD) . o oo e 1399...... (1036)

Nyckeltal (jamforelseindex)

Standardavvikelse (%)* . ... ... 299 .. ..... (2,76)
Sharpekvot . . .. ..ot 090....... (0,74)
Informationskvot* . . . . ... .. 0,85
Informationskvot12-manaderstal .. ............. ... .. ... ...... 179
Tracking ermor (%) . .« v et 0,78
Trackingerror12-manaderstal (%). . . . .. .ot 0,48
DITEL 000000 000000000000006000000006000600600000000000 2,60

Heaul m

*Nyckeltalen arberaknade utifran ningarsom de 5-arstal.

12

Forfallostruktur
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Andel  Marknads-
Storsta enskilda innehav (%) varde (kr)
Hufvudstaden 3.408%310123 28 125055124
Nordea Bank Abp 2.505% 290219 20 90150713
LELundbergforetagen 2.948% 301022 2,0 87237731
Vonovia SE3.308% 280613 19 84537255
Swedavia 4.815% PERP 18 80088139
Sveaskog4.235% 280413 18 78818967
Akademiska Hus 3.043%310611 17 75643131
Svensk FastighetsFinansiering FRN 280911 16 70907130
Vasakronan 3.308%310114 15 65347669
Fastighets Stenvalvet FRN 290927 15 64660011

Avkastning
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Foretagsobligationskonsortiet FRN

Foretagsobligationskonsortiet FRN investerar huvudsakligen i
nordiska foretagsobligationer med rérlig rédnta sa kallade FRN-
obligationer och en rating som ar BBB- eller hogre (investment
grade). En mindre del tilldts vara investerad i lagre ratingklass
BB. Obligationerna dr emitterade av storre industri- och
fastighetsbolag, banker och investmentbolag.

Konsortiets jamforelseindex ar Solactive SEK NCR FRN Short IG
Corporate Index, vilket representerar marknaden for investment

grade-obligationer i svenska kronor med rorlig ranta.

Durationen pendlar kring 1,5 manad fér konsortiet vilket gor att
ranterisken ar minimal. Konsortiet férvaltas aktivt med en strategi
som syftar till att Gvertréffa sitt jaimforelseindex. Malet &r att
uppna en riskjusterad avkastning méatt som informationskvot som

Gverstiger 0,2 matt dver en rullande 5-arsperiod.

Foretagsobligationskonsortiet FRN startade 2017 och foljer
Kammarkollegiets policy fér ansvarsfulla investeringar.

Riskmatt (SEK)

<— Lagrerisk Hogre risk —»
1 3 4 5 6 7
Formogenhet Total
Formogenhet(tk) ... ... ... .. L 20260630. . . .. 3737671
Formogenhet foregaendemanad (tkr) . . . ... ........ ... ... ... 3728502
Formogenhettkn) . . .. ... 20251231 .. ... 3186947
AndelarKlassA(@ntal). . ... ................. 20260630 . . . .. 2630265
Andelsvérde, klassAinkL utdelning. . ... ............ . o 1006
Andelsvarde, klassAexklLutdelning . ............. ... ... ... . ... 987
AndelarKlassA@antal). . .................... 20260630 . . . .. 1080102
Andelsvarde, klassAinkLutdelning. . .. .. ... ... .. .. ... ... 1011
Andelsvarde, klassAexklLutdelning . .. .. ... ... ... ... ... 991

Avkastning (jamforelseindex)

Sedanaretshorjan(%). . ... ... 188....... (1,70)
TAFOD) o e et e 403.. ... .. (3.44)
EE L) P 1905. .. ... (1521)
SAEOD) . o ot 1965. .. ... (17,02)

Nyckeltal (jamforelseindex)

Standardavvikelse (%)* . ... ... 187....... (134)
Sharpekvot . . .. ..ot 198 ....... (243)
Informationskvot* . . . . .. ... 0,75
Informationskvot12-manaderstal .. .................. ... ...... 232
Tracking ermor (%) - .« v e 0,61
Trackingerror12-manaderstal (%). . . . .. .ot 0,26
MITElin 00 a00a000000000000600000000000600030000000000 014

*Nyckeltalen ar beraknade utifran manadsavkastningar som rullande 5-arstal.
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Forfallostruktur
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Andel  Marknads-
Storsta enskilda innehav (%) varde (kr)
Specialfastigheter Sverige FRN 290420 21 79778398
Stockholms Kooperativa Bostadsforen FRN 300513 19 70972358
Hufvudstaden FRN 300908 19 70233193
Sormlands Sparbank FRN 280908 19 70090720
Vonovia SE FRN 280926 18 68989332
Nibe Industrier FRN 300605 18 67422729
Heimstaden Bostad FRN 280218 18 65886681
Arla Foods amba FRN 270723 15 56710796
Hemso Fastighets FRN 300425 15 56218122
Vasakronan FRN 310115 14 50434442
Avkastning
25
20
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Portfdlj Solactive SEK NCR FRN Short IG Corporate Index
Branschférdelning Ingen rating
0% AAA  AAH
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Rantekonsortiet

Réntekonsortiet placerar framst i svenska statsobligationer och Forfallostruktur
sédkerstillda bostadsobligationer av hog kreditkvalitet och tillater

1200 kr

4ven en mindre andel féretagsobligationer med lagsta tilldtna

Miljontal

kreditbetyg BBB-. Genom langsiktiga investeringar och 13g 1000 kr
omsattningshastighet stravar Rantekonsortiet efter att erbjuda

stabil avkastning och en sdker placering for sina investerare.

°

800 kr
600 kr
Den genomsnittliga durationen ligger i normalfallet mellan tre och 100 ke
fyra ar vilket innebdr en begransad réanterisk och 13g volatilitet. I I
200 kr
Konsortiet foljer jamforelseindex OMRXBONDALL som ke |

o-14dr 1-34r 3-54ar 5-74r

speglar hela marknaden for stats-, Kommuninvest- och

bostadsobligationer. Konsortiet férvaltas aktivt med en strategi

7-10 &r

10+ 3r

som syftar till att 6vertraffa sitt jamforelseindex. Mdlet &r att Andel  Marknads-
uppn4 en riskjusterad avkastning métt som informationskvot som Stérsta enskilda innehav (%) vérde (kr)
dverstiger 0,2 métt éver en rullande 5-arsperiod. Sparebanken Vest Boligkreditt 4.09% 280929 70 230287500
. . N . . Lansforsakringar Hypotek 3% 320923 #525 68 226534000

Réntekonsortiet startade ar 1987 och féljer Kammarkollegiets
policy fér ansvarsfulla investeringar. Skandiabanken 2.855% 300204 6,2 203847444

SpareBank 1 Naeringskreditt 3.26% 270119 6,2 203823534

SpareBank 1 Naeringskreditt 2.605% 280512 6,1 200877611

Kommuninvest 3% 290312 #2903 53 174132133
Riskmatt (SEK) Sweden Inflation Linked Bond 0.125% 271201 #3113 51 167994918

Sveriges Sakerstallda Obligationer 0.25% 270609 #1 37 123788665
= L g == Danske Hypotek 3.25%291219 #2912 31 103958361

1 3 4 5 6 7 Lansforsakringar Hypotek 3%330930#526 31 102434 667

Formogenhet Total Avkastning
Formogenhet(tkn) . . . ... ... 20260630 . . . . . 3333905 N
Formogenhet foregaendemanad(tkr) .. ... ... ... .. ... 3350834 o
Formogenhet(tkn) .. ... ... ... 20251231 . . ... 3220208 .
AndelarklassA(antal). . . ............... . ... 20260630 . . . .11644320 .
Andelsvarde, klassAinkL utdelning. . . .. ... ... ... ... .. L. 117,41

4
Andelsvarde, klassAexkLutdelning . .. .. ...... ... .. ... ... 115,66

2
AndelarklassB(Antal). . ... ................. 20260630 . . . .16669529
Andelsvarde, klass Binkl.utdelning. . . . .. ...... ... .. ... .. ... 117,91 ’
Andelsvarde, klassBexkl.utdelning . . ...... ... ... ... ... .. ... 116,16 -~

4
AVkaStnlng (-'amforelselndex) P G L I I
SedandretsBOHan () . . .+« oot s 178 . ... .. (172) VAT ETAF ST AT AT ST AT G

! i Portfolj ‘OMRX Bond All Index
TAMOD) o oot 211....... (175)
BEAOD) o 1293...... (11,73)
SAF0) o oot 954. .. ... (7.94) Kreditrating Ingen rating
A- BBB+ 1%
Ar 1% 3%
Nyckeltal (jamforelseindex) 0%
AA+
Standardavvikelse (%)* . . .. .. ... .. 243....... (2,51) 4%
Sharpekvot™. . . ... ... 078....... (0,63)
Informationskvot* . . . ... ... 0,76
Informationskvot12-manaderstal . ... ............ ... ... ... ..., 1,59
Trackingerror (%) . . ... . 039
Trackingerror12-manaderstal (). . . . . ..o v i e 023
DURtION . . . oo 3,85
AAA
91%

*Nyckeltalen @rberaknade utifran manadsavkastningar som rullande 5-arstal.
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Aktieforvaltning

var aktieforvaltning erbjuder bade aktiv och passiv férvaltning. Den aktiva forvaltningen sker i
Aktiekonsortiet Spiran, Fastighetskonsortiet Slottet samt i Stiftelsekonsortiet GIVA. Den passiva i
vara Aktieindexkonsortier Sverige, Applet och Utland. Konsortierna foljer Kammarkollegiets policy

for ansvarsfulla placeringar.

Kammarkollegiet kan dven skraddarsy forvaltningen efter specifika krav fran kunder i form av
diskretionar forvaltning.



Aktiekonsortiet Spiran

Andel  Marknads-

Aktiekonsortiet Spiran dr en aktivt forvaltad aktieportfolj med Storsta enskilda innehav (%) varde (kr)
fokus pa att skapa en hogre riskjusterad avkastning dver tid an Atlas CopoB 98 711645849
sitt jamforelseindex. Konsortiet investerar i aktier noterade pa
Stockholmsbérsen. Volvo B 7.6 547892600
ABBLtd 69 501181952
Investeringsfilosofin ar att erbjuda en bred marknadsexponering _
Sandvik 58 418922443
samt aktiv positionering inom ramen for tre separata
delstrategier — en diskretionar delstrategi baserad pa fundamental Swedbank A 50 358920104
bolagsanalys, en systematisk delstrategi med exponering mot AstraZeneca 47 337711937
olika riskpremier samt en systematisk delstrategi med inriktning
- o . o SEBA 42 300835845
att reducera koldioxidavtryck och hallbarhetsrisker. Hallbarhet
dr en integrerad del av investeringsprocessen i den diskretiondra Hexagon 32 233215860
delstrategin. AlfaLaval 29 213084946
o ; ) . EpirocB 29 210367840
Jamforelseindex ar OMX Stockholm benchmark Cap GI justerat for
etiska restriktioner. Avkastningsmalet &r en informationskvot som
6verstiger 0,2 métt ver en rullande 5-arsperiod. Aktiekonsortiet
Spiran startade ar 2012 och féljer Kammarkollegiets policy for
ansvarsfulla investeringar. .
Avkastning
50
40
30
20
Riskmatt (SEK) "
o
<— Lagrerisk Hogre risk —» 10
1 2 || 3 || 5| 6| 7
30

S oA A «,a P R R R RN N N N S R R

A
%
§

S P R R i
Formogenhet Total Portfdlj -~ OMXSBCAPGI
Formogenhet(tkr) . ......... ... .. ... .. 20260630 . . . .. 7272367
Formogenhet foregaende manad (tkr) . . ... ... ... ... ... 7138411
Formogenhet(tkr. . .. ... ... ... ... 20251231. .. .. 6663630
AndelarKlassA@ntal). . ... ................. 20260630 . . . .. 328400 Branschférdelning
Andelsvarde, klassAinkL utdelning. . . .. ...... ... ... . L. 11093 Derivat
Andelsvarde, klassAexkLutdelning . . ........................ 10831 Consumir Staples oo,
AndelarklassBANta. . . ..o\ o e 20260630 . .. . .. 325029 CO"SUF"QFBD‘;:CFEﬁO“aW 1% ALMf‘,faSh
Andelsvarde, klassBinkl.utdelning. . .. .. ....... .. .. ... ... ... 11165
Andelsvarde, klassBexkl utdelning . . ... ..................... 10903 Real Estate Communication Services
4% 0%

Avkastning (jamforelseindex)

Materials
Sedanaretshorjan(%). . ... ... 1162...... (10,40) 5%
Tar(0) .o oo 2550...... (2355) Information Technology
BAFO0) e 297 .. ... (42,09) 10%
SAFR) « o v o e e 3378...... (3892)

Nyckeltal (jimforelseindex)

Health Care
Standardavvikelse (%)* . ... ... 1629...... (16,73) 1%
Sharpekvot*. .. ... ... ... O 0000000 (0,41)
Informationskvot* . . . ... ... Neg Financials
Informationskvot12-manaderstal . ............................ 1,50 14%
Tracking ermor (%) - .« v vt 1,70
Trackingerror12-manaderstal (%). . . . ..« v it 130

Heaul

*Nyckeltalen ar berdknade utifran ningar som rullande 5-arstal.
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Aktieindexkonsortiet Sverige

Aktieindexkonsortiet Sverige férvaltas som en indexnara
aktieportf6lj med malet att spegla utvecklingen pa
Stockholmsborsen. Konsortiets jamforelseindex, SIXPRX,
bestdr av cirka 300 bolag och ger en bred exponering mot hela
Stockholmsbérsen, inklusive bade stora och sma foretag.

Ma&let &r att erbjuda en produkt som presterar i linje med detta
index, vilket medfér en bred aktieavkastning med 13g aktiv risk.
Enligt férvaltningens regler far inget enskilt bolag viga mer &n 10
procent av portfdljens totala marknadsvdrde, och bolag som vager
mer &n 5 procent far tillsammans inte 6verstiga 40 procent av
indexets totala marknadsvarde.

Aktieindexkonsortiet Sverige startade ar 2010 och féljer

Kammarkollegiets policy fér ansvarsfulla investeringar.

Riskmatt (SEK)

<«— Lagrerisk

Hogre risk —»

1 2|3 M| 5| 6|7

Formogenhet Total
Formogenhet(tkr) . ......... ... ... L 20260630 . . . .. 4029005
Formogenhet foregaende manad (tk) . . ... ... ... 4108738
Formogenhettkn) . . .. ..o 20251231 .. ... 3862310
AndelarKlassA(antal) . .................... 20260630 . . . .. 3548505
Andelsvarde, klassAinkL utdelning. . . ... .......... ... ... .. ... 299,92
Andelsvarde, klassAexklLutdelning . .. .............. ... .. .. 292,81

AndelarklassB(Antal). . ... ....... ... ... .... 20260630 . . .. 9820008

Andelsvarde, klass BinklL utdelning. . . . . ......... ... ... .. .. ... 301,84
Andelsvarde, klassBexkl.utdelning . . .. .......... ... ... ... ... 294,73
Avkastning (jamforelseindex)

Sedanaretshoran (). . . . ... 728....... (7.20)
L P 1848.. . ... (18,24)
BEAO0) o e 3761...... (3646)
SAEOD) . o ot 3988...... (3938)
Nyckeltal (jamforelseindex)

Standardavvikelse (%)* . ... ... ... A5 60000 (1548)
Sharpekvot*. .. ... ... ... 045....... (0,45)
Tracking ermor (%) . . . oot 036
Trackingerror12-manaderstal (%). . . . .. ..o oot 011

Heavl m

*Nyckeltalen ar beraknade utifran ningarsom de 5-arstal.

Andel  Marknads-
Storsta enskilda innehav (%) varde (kr)
Atlas Copco A 85 340911642
VolvoB 59 236194497
Sandvik 44 177419634
ABBLtd 4,0 161156 547
Swedbank A 3,6 144900998
SEBA 34 135958814
LM Ericsson B 32 129465500
AssaAbloy AB 32 128057258
EQT 30 119138488
EpirocA 29 114404007
Avkastning
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Aktieindexkonsortiet Utland

Aktieindexkonsortiet Utland dr en externt férvaltad indexndra
fond och erbjuder en kostnadseffektiv exponering mot den globala

aktiemarknaden.

Madlet med konsortiet &r att erbjuda avkastning i niva med
jamforelseindexet Solactive ISS ESG Screened Paris Aligned
Global Markets Index NTR. Portf6ljens tillgdngar &r likvida och vl
diversifierade mellan olika ldnder, branscher och foretag.
Konsortiet ger placeraren en marknadsavkastning med 13g aktiv
risk. Konsortiet har 6ppen valutarisk som kan ytterligare bidra till

okad diversifiering i en stérre portfdl].

Konsortiet foljer EU:s direktiv for klimatvanliga investeringar.

Riskmatt (SEK)

<— Lagrerisk

Hogre risk —»

1 2|3 ™| 5| 6|7

Formogenhet Total
Formogenhet (tkr) ... ... ... .. L 20260630. . ... 5895263
Formogenhet foregaendemanad (tkr) . . .. ... ... . 5657053
Formogenhet(tkn) . .. ... 20251231 . . ... 5080506
AndelarklassA(@ntal). . . ................... 20260630 . . . ... 80615
Andelsvarde, klassAinkl.utdelning. . . . .. ....... ... . L L 18868
Andelsvarde, klassAexkl.utdelning . ........ ... ... ... ... ... 18273
AndelarklassB(Antal). . . ................... 20260630. . . ... 230633
Andelsvarde, klass BinkL utdelning. . ... ........ ... ... ... ... 18989
Andelsvarde, klass BexklL utdelning . .. ......... ... ... ... ... 18394
Avkastning (jamforelseindex)

Sedanaretshorjan(%). . ... ... 1757 . ... .. (17,47)
TATOR) o e et 2713...... (2696)
BEAOD) o e 5334...... (52,69)
BAMOD) o et 8621...... (84,61)
Nyckeltal (jimforelseindex)

Standardavvikelse (%)* . . ... ... 1291...... (12,90)
Sharpekvot™. .. ... ... 103....... (1,01)
Tracking ermor () . . . o« e 0,16
Trackingerror12-manaderstal (%). . . . . . .o o it 0,07

R feaul

*Nyckeltalenarb utifran garsom rullande 5-arstal.
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Storbritannien 2%

Kanada 2%
Schweiz 2%

Geografisk fordelning Andel (%)
USA 60,8
Japan 48
Kina 44
Taiwan 41
Sydkorea 32
Schweiz 23
Kanada 23
Storbritannien 23
Indien 16
Tyskland 15
Nederldnderna 14
Frankrike 14
Ovriga 98

Avkastning
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Frankrike 1%
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Aktieindexkonsortiet Applet

Aktieindexkonsortiet Applet ar ett svenskt aktiekonsortium som
erbjuder en bred och systematisk exponering mot den svenska Riskmatt (SEK)
aktiemarknaden genom en likaviktad aktieportfolj.

<— Léagre risk Hogre risk —»
Konsortiet syftar till att skapa en 1angsiktig avkastning som
overstiger jamforelseindex SIX Portfolio Return Index (SIXPRX), 1 2 3 4 5 6 7
med hdnsyn tagen till Kammarkollegiets etiska riktlinjer.
En regelbaserad modell rankar aktierna i jimférelseindex Férmogenhet Total
utifrén kvalitet, virdering, momentum och risk. De 100 bolag Formogenhet (tkr. . . ... ... .. L 20260630. . . ... 813004
som uppfyller kriterierna inkluderas och ges lika vikt. Portféljen Formogenhet foregdendemanad (tkr) . ... ... ... L 759427
omfattar normalt 100 aktier, men antalet kan avvika ngot Formogenhet(tkr) ... .......... ... L 20251231...... 667043
beroende pa likviditeten i de underliggande virdepapperen. AndelarKlassA(antal). . . ......... ... .. ... .. 20260630. . . ... 299070
Den likaviktade konstruktionen, kombinerad med ett brett Andelsvarde, klassAinkLutdelning. . . .. ... ... .. . L L 1709
investeringsuniversum, innebir att Applet strukturellt far en Andelsvarde, klassAexkL utdelning . . ............ ... ... ... ... 1678
storre exponering mot smé och medelstora bolag &n traditionella AndelarKlassB(antal). . .................... 20260630. . . . .. 175372
marknadsvardesviktade index. Detta kan leda till hégre volatilitet Andelsvarde, klass BinkL utdelning. . . .. ...... ... ... .. L. 1720
och tydligare avkastningsavvikelser jgmfort med traditionella Andelsvarde, klassBexklL utdelning . ....................... ... 1689
svenska aktieindex.
Avkastning (jamforelseindex)
Kpplet forvaltas systematiskt utan diskretionzra bolagsbeslut. Sedandretshorjan(%). . . ... 8 o000 (10,58)
Portfljen rebalanseras kvartalsvis. Férvaltningen bygger p& Tar(h) ..o 1239...... (2605)
transparens, disciplin och konsekvent regelstyrning i enlighet med Bar(0) 3081...... (4563)
Kammarkollegiets policy for ansvarsfulla investeringar. SAr(%) . ..o 1980...... (4947)
Nyckeltal (jaimférelseindex)
Standardavvikelse %)* . ... ... ... 1742. ... .. (15,71)
Sharpekvot*. . . ... ... 021....... (0,54)
Andel  Marknads- )
Stérsta enskilda innehav (%) virde (kr) Informationskvot™ . .. ... ... Neg
Informationskvot12-méanaderstal .. .......... ... ... ... . ... Neg
Vestum 13 10100335
Tracking ermor (%0)* . .« . vt e 541
Humana 13 10062968 Trackingerror12-manaderstal (%). . . .. ........... ... L. 5,58
Boozt 11 8720456
*Nyckeltalen ar beraknade utifran manadsavkastningar som rullande 5-arstal.
Morrow Bank 11 8522300
CellaVision 11 8496428
Nordnet publ 11 8414256 Branschférdelning
Truecaller 11 8378619
Hoist Finance 11 8318485 icati i .
Communlcag/lon Services  parivat
ClasOhlson 11 8316468 ) 3% 0%
Materials Real Estate
Atlas Copco B 11 8290878 4% 3%
Consumer Staples
5%
Avkastning
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Alternativa strategier

Utover det traditionella utbudet av konsortier inom aktier och ranteplaceringar, erbjuder
Kammarkollegiet ett par nischprodukter for att skapa ytterligare mojligheter i forvaltningen.
Dessa vander sig till kunder som kan ha sarskilda preferenser eller soker fler kallor till avkastning.
Fler innehav av olika karaktar diversifierar portfoljen och ger en storre riskspridning. Detta kan ge

en jamnare utveckling 6ver tid och bidra till en battre riskjusterad avkastning.




Stiftelsekonsortiet GIVA

Stiftelsekonsortiet GIVA dr en aktivt férvaltad blandportfolj
som framfér allt riktar sig till kunder som har behov av héga Riskmatt (SEK)
och stabila utdelningar. Malet med konsortiet &r att erbjuda

en direktavkastning pa minst 4,5 procent drligen, med

<+— Lagre risk Haogre risk —»
utdelning tre gdnger om dret. Konsortiet bestar av aktier och
foretagsobligationer med hog forvantad utdelning, dar andelen 1 2 4 5 6 7
foretagsobligationer ska vara minst 20 procent.
Utdelningsbara medel genereras frén aktieutdelningar, aktielén, Férmégenhet Total
rantekuponger och premier fran utfirdade kdpoptioner, som Formogenhet (tkr) . . ... ... ... 20260630 . . . . 1139910
regelbundet stélls ut pa konsortiets aktieinnehav. Aktieportféljen Formégenhet foregaende manad (tkr) . .. ... 1124493
innehaller huvudsakligen stora, vilkinda féretag med normalt Formogenhet(tkr) . . ........... ... ... 20251231 ... .. 1087599
hégre direktavkastning och en kompletterande optionsmarknad. AndelarKlassA(antal). . ... 20260630 . .. .. 847774
Konsortiet far placera maximalt 15% av portfoljen i obligationer i Andelsvarde, klassAinkLutdelning. . . .. ... ... . L Lo 1299
ratingsegmentet BB+ och BB samtidigt som Stminstone 15% ska Andelsvarde, klassAexklLutdelning . .. ...... ... .. .. ... . ..., 1284
vara investerade i obligationer dér ligsta godkinda rating &r BBB-. AndelarklassB(Antal). . .. .................. 20260630 ... .. 29323

Andelsvarde, klass Binkl.utdelning. . .. .. ....... .. .. ... .. ..., 1308
Stiftelsekonsortiet GIVA startade ar 2016 och féljer Andelsvérde, klassBexkLutdelning .. ................ .. ... ..., 1293

Kammarkollegiets policy fér ansvarsfulla placeringar.
Avkastning (jamforelseindex)

Sedanaretshoran (). . . .. .. 8,02
Andel  Marknads- TACO) oo 17,60
Storsta enskilda innehav (%) varde (kr)
BEAO0) . o e 47,90
Atlas CopcoA 59 65698481 SAFCR) . o e e et 4841
Volvo B 59 65073614
Nyckeltal (jamforelseindex)
ABBLtd 57 63327303 X
Standardavvikelse %)* . ... ... ... 10,50
Swedbank A 42 46039522 Sharpekvot . . .. ..ot 0,79
SEBA 41 45666182
*Nyckeltalen @rberaknade utifran manadsavkastningar som rullande 5-arstal.
Alfa Laval 41 44928105
EpirocA 4,0 44132487
Stadshypotek 4% 290502 #1595 36 39797653
Hemso Fastighets 4.513% 270907 33 36063172
AstraZeneca 31 34461330
Avkastning
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Fastighetskonsortiet Slottet

Fastighetskonsortiet Slottet investerar i aktier och obligationer
utgivna av svenska fastighetsbolag. Riskmatt (SEK)

Andelen obligationer speglar den genomsnittliga beldningsgraden o Egekk Hogre risk —»

fér att pd detta sitt over tid motsvara avkastningen i en obeldnad
investering i fysiska fastigheter. Konsortiet erbjuder kunder med 1 2 3 4 5 6 7
litet eller medelstort kapital som har svart att investera direkt i

fastigheter en kostnadseffektiv och likvid méjlighet att exponera

sig mot fastighetsmarknaden. Férmdgenhet Total
Formogenhet(tkr) ... ... .. ... . 20260630. . . ... 918798
Fastighetskonsortiet Slottet startade &r 2019 och foljer Formogenhet foregaendemanad (tkr) . . . ... ....... ... ... ... 941909
Kammarkollegiets policy fér ansvarsfulla placeringar. Formogenhet(tk) ... ... ... ... ... .. ... 20251231 ... ... 924692
AndelarKlassA(@ntal). . ... ................. 20260630 . . . . .. 730896
Andelsvarde, klassAinkl.utdelning. . . .. ....... ... ... .. L. 1213
Andelsvarde, klassAexklLutdelning . ........ ... ... ... ... ... 1186
Andel  Marknads- AndelarklassB(Antal). . .. .................. 20260630 . . . ... 26208
. - o L
Storsta enskilda innehav (%) varde (kr) Andelsvarde, klass BinkL utdelning. . . ... ...................... 1221
Fastighets Balder 58 52906767 Andelsvarde, klassBexklL utdelning . .......... ... ... ... ... ... 1194
Castellum 52 47501359
Avkastning (jamforelseindex)
Sagax 48 43703210 Sedanaretshoran (). . . . ..o 2,78
Catena 35 31907973 TAr(0) . o v oe et -4,41
) B0 o oo 29,82
Stenhus Fastigheter | Norden FRN 281215 26 24066287
SAMOD) . o o et e 311
Pandox 25 22852954
Altra Fastigheter 24 22156086 Nyckeltal (jamforelseindex)
. Standardavvikelse %0)* . .. ... ... 19,26
NP3 Fastigheter 24 21547058
Sharpekvot*. . ... .. .. 0,03
Stendorren Fastigheter FRN 280930 22 20337153
Logistea FRN 280309 22 20281836 *Nyckeltalen ar beraknade utifran manadsavkastningar som rullande 5-arstal.
Avkastning
30
20
10
o
-10
-20
-30
B S R L O I R I RN S S S I I

& & & & & ¢ & I <& <K
PN K ¢ IS K LS N 8 .\\\}‘ K &S NN & Aé‘

——Portfdlj

22



Oversikt avkastning konsortier Q2 2026

Avkastning
Konsortier Q2 2026
Réntekonsortiet (RK) 1,78%
Foretagsobligationskonsortiet (FOK) 2,15%
Féretagsobligationskonsortiet FRN (FOKFRN) 1,88%
Aktiekonsortiet Spiran (AKK) 11,62%
Aktieindexkonsortiet Sverige (AKX) 7,28%
Aktieindexkonsortiet Applet (AKXL) 3,27%
Aktieindexkonsortiet Utland (AKU) 17,03%
Stiftelsekonsortiet GIVA (GIVA) 8,02%

Fastighetskonsortiet Slottet (Slottet) -2,78%

Definitioner

20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00% mln I
-5,00%
QS‘%«@ WS &;&“&

Alla nyckeltal &r baserade pa manadsdata for perioden.

Avkastning och avkastning, jamférelseindex

Portfdljens respektive jdmforelseindexets

avkastning berdknas utifran daglig data.

Modifierad duration

Duration dr ett satt att mdta en obligations eller en
portféljs genomsnittliga rantebindningstid. Modifierad
duration &r ett vanligt ranteriskmatt som r tétt
sammankopplat med duration. Modifierad duration
indikerar vad som hander ndr alla marknadsrantor

férandras med en procentenhet

Informationskvot

Informationskvoten &r ett matt pa forvaltarens
skicklighet i férhallande till risken. Ju hdgre kvot, desto

battre avkastning har konsortiet givit. Informationskvot

mats som dveravkastning i férhallande till tracking error.
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Sharpekvot och sharpekvot, jamforelseindex

Ar ett matt pd riskjusterad avkastning och anger en
portféljs (portféljens respektive jamforelseindexets)

meravkastning i relation till standardavvikelsen. Den

berdknas som kvoten av portféljens meravkastning 6ver

riskfri ranta och portféljens standardavvikelse.

Standardavvikelse och standardavvikelse,
jamforelseindex

Visar hur mycket portfoljens varde respektive

jamforelseindexets varde har svangt kring dess

medelvarde. Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk.

Tracking error

Beskriver hur portféljens utveckling i férhallande till
index har varierat historiskt. Mdttet beraknas som
standardavvikelsen for 6ver- eller underavkastningen
mot jamforelseindex. Ju hdgre varde desto hogre risk i

forhallande till jamforelseindex.
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