Manadskommentar 2026

Augusti 2026 - Svensk styrka, rantehdjningar i
korten och véardet av aktiv allokering

Sverige: Stark ekonomi och marknaden prisar in
hojningar

Den svenska ekonomin ser allt battre ut. De
senaste BNP-siffrorna dverraskade positivt pa
uppsidan, och vi ser en stark utveckling inom
svensk tjansteexport. Detta bekraftas ytterligare av
rykande farsk PMI-data for augusti, dar
inkdpschefsindex for tjanstesektorn steg till 55,8.
Dessutom har inflationen pressats tillbaka sa pass
val att Sverige nu stoltserar med en av de absolut
lagsta inflationsnivaerna i hela EU.

Den svaga kronan gor att Riksbanken vill agera for
att inte importera ny inflation. Svenska hushall ar
extremt rantekansliga med en stor andel rorliga
bolédn. Det gor att rantehojningar skulle vara
impopulara. Tittar vi pa den senaste prissattningen
pa rantemarknaden (WIRP) ar budskapet tydligt:
marknaden tror att Thedéen maste prioritera
valutan. | skrivande stund prisas det in ndrmare 44
procents sannolikhet for en svensk rantehdjning
redan vid septembermotet, och marknaden raknar
med minst en, kanske tva, hojningar innan arets
slut. Stockholmsbdrsen navigerade dock denna
milj6 val och steg med 1,1 procent.

Global utblick: Fed balanserar pa slak lina

| USA fortsatter den nya Fed-chefen Kevin Warsh
att halla marknaden p& halster med en stram
retorik. Den amerikanska ekonomin visar fa tecken
pd inbromsning, vilket hller de langa
marknadsrantorna uppe. Tittar vi pd den
amerikanska terminsmarknaden (WIRP) prisas det
nu in en sannolikhet pa cirka 60 procent fér en
rantehdjning under hosten.

Framatblick och var allokering

Var syn pd marknaden genomsyrar hela var
portfoljkonstruktion. Vi tror fundamentalt pa& den
amerikanska ekonomin, men vi ser tydliga
bubbeltendenser i de stora techbolagen. Darfor har
vi positionerat oss i sektorer och regioner som
gynnas av den rddande geopolitiska och
makroekonomiska miljon. Var risk har varit under
halften av vad varldsindex tagit senaste 24
manaderna.
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Absolut Avkastande (AA)

Absolut Avkastande: Fortsatt stabil krockkudde

Vart mandat Absolut Avkastande levererade en stabil
uppgang pa 0,65 procent under augusti, vilket tar
portfolien till +2,7 procent for 2026 s& har langt.

| en manad dar det amerikanska borsindexet stod och
stampade péd nollan, bevisar AA &terigen sitt syfte.
Véra underliggande strategier, sdsom
katastrofobligationer och fakturafinansiering,
paverkas varken av Feds rantebesked eller av
Riksbankens valutadilemma. De fortsatter att leverera
en jamn och okorrelerad avkastning.

Tittar vi pa risken over en langre period (24 manader)

ligger standardavvikelsen pa extremt ldga 2,6 procent.

Detta gor AA till en ovarderlig byggsten i véra
kunders portfoljer, d& den effektivt dampar
volatiliteten och skapar arbetsro for véra mer
offensiva mandat.

Sedan starten 2021 har portfdljen levererat en é&rlig
snittavkastning pa 4,9% per till en risk p& 3,5%.

Allokering

For likvid fran forra manadens forséljning koptes tva
nya innehav in:

First Trust Deep Buffer Juli ETF

ETF:en foljer utvecklingen i S&P 500. Uppgangen ar
cappad vid +13,6% fran startvardet i juli. Istallet
plockar den bort alla nedsida mellan -5% till -30%.

Forvaltningen kommer att folja utvecklingen. Vid en
snabb uppgéng ar strategin att vaxla dver till en
senare utgiven ETF for att pa det sattet flytta upp
avkastningspotential och buffert.

Prior Nilsson Idea

En manatligt handlad long/ short hedgefond.
Historiskt foljer den Stockholmsbdrsen men med
lagre risk. P& 10 ar har den haft en annualiserad
arligsnittavkastning pa 2,42% till en risk 2,18%.

Portféljbeskrivning: Absolut avkastande portfélien har som mdil att ge en
stabil avkastning oavsett bérs-utvecklingen och dr uppbyggd av olika
specialfonder vilka har en okorrelerad utveckling med aktiemarknaden.
Portféljen har en mdlavkastning i nuvarande rénte-/marknadsklimat pd
mellan 4 och 6 procent per dr och ska ses som en byggsten i en stérre
portfdlj-konstruktion.
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Nyckeltal

Avkastning senaste manaden:

Avkastning i ar:
Avkastning 12m:
Avkastning sedan start:
Standardavvikelse 12m:

Startdatum:
Arlig avgift (exkl moms):
Riskklass

Innehav

RESS Life

Nordic Factoring Fund
Excalibur

Prior Nilsson Idea

FT Deep Buffer S&P500
GAM Star Cat Bond
Alcur

LF Multistrat

DNB L/S

Kassa

0,6%
2,7%
1,3%
34,1%
2,6%

200801
1,32%
3av7/

Vikt
12%
17%
16%
8%
5%
16%
16%
4%
4%
2%
100%
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MANGOLD

Mangold Hogutdelande | de bdsta bolagen

Hogutdelande aktier (HuA)

Stark revansch for kvalitetsbolagen

Efter en utmanande juliménad fick var hogutdelande
aktieportfolj en mycket stark revansch i augusti och

steg med 2,2 procent. Detta var dubbelt s& bra som

det breda Stockholmsindexet.

Den starka svenska makrodatan, med 6verraskande
bra BNP-tillvaxt och en urstark tjansteexport, gav rag
i ryggen at den inhemska marknaden. Investerare
borjade aterigen premiera bolag med bevisad
intjaningsférmaga och starka balansrakningar.

Var strategi bygger pa att dga just dessa
kvalitetsbolag. Nar marknaden skakar av sig den
varsta ranteoron ar det de lagt varderade,
kassaflodesstarka bolagen som snabbt aterfar sin
attraktionskraft. Vi fortsatter att omallokera
manatligen for att sakerstalla att portfoljen bibehaller
sin hoga kvalitet och kan fortsatta leverera starka
utdelningar oavsett konjunkturlage.

Var modell bygger pé att ranka alla svenska bolag
utifran en rad kvalitetsfaktorer och portféljen som
helhet ska ha en utdelningsnivd om minst 5%.
Portféljen optimeras sedan med hjalp av Al for att fa
en sammansattning som maximerar riskjusterad
avkastning. Historiskt har HUA éver avkastat, jamfort
med index, nar index backar. Detta gor ocksé att
portféljen har en "hedgande” effekt pa kundernas
totalportfolj, dar det normalt finns en aktiedvervikt i
svenska storbolag. Sa brukar det se ut i kundernas
pensionsportfoljer.
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Nyckeltal
Avkastning senaste ménaden: 2,2%
Avkastning 2026 YTD -3,6%
Avkastning 2025 26,6%
Avkastning 12 man -3,0%
Avkastning sedan start: 58,2%
Standardavvikelse 24m: 11,3%
Startér: 2019
Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Riskklass S5av’/
10 stoérsta innehav Vikt
Nokia 8%
Tele2 5%
Swedish Orphan Biovitrum 5%
Cloetta 5%
Nordea 5%
Telia 5%
Alleima 5%
Nordnet 5%
H&M 5%
Swedbank 5%
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Mangold Aktiv Ranta 2

Aktiv Ranta 2: Trygghet i en osaker réntemiljo

120,00
118,00
Aktiv Ranta 2 fortsatte att leverera enligt plan under 116,00
augusti med en stabil uppgédng pa 0,4 procent. For 114,00
heldret star portfdljen nu pa +3,1 procent. 112,00
110,00
Medan marknaden spekulerar i om Fed ska hoja 108,00
rantan eller inte, och hur Riksbanken ska hantera 106,00
kronan, kan vi sitta lugnt i baten. Véar strategi att 104,00
uteslutande investera i direktdgda, obligationer 102,00
hogkvalitativa Investment Grade-bolag (IG) med rorlig 100,00 - - - - - -
ranta innebdr att vi kontinuerligt inkasserar de 22 gk a9k 95 95 a5 qb
l6pande kupongerna utan att ta onddig ranterisk. O T @ (@ YT T
Den extremt laga volatiliteten, med en Aktiv Ranta 2 ====Stor svensk Rantefond
standardavvikelse pd endast 1,0 procent 6ver 24
manader, bekraftar att Aktiv Ranta 2 ar en Avkastning senaste manaden 0,4%
exceptionellt trygg och valfungerande byggscten for Avkastning sedan Arets start: 3.1%
den som soker stabil avkastning till mycket lag risk. Avkastning sedan start: 20.2%
Som vanligt var juli och augusti lugna manader vad Standardavvikelse 12m: 1,0%
galler handel med svenska foretagsobligationer. Var Startdatum: 20231130
beddmning ar dock att primarmarknaden ater tar fart Al it ( ) 0.88%
under hosten. Det dppnar for mojligheter att skapa r '8 aVEITL lEXMoms). 0e70
Overavkastning via aktivitet. Riskklass 2av/
Snittranta obligationsuniversum 3,03%
Stibor 3 man 2,06%
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Mangold Aktiv Ranta 3

Aktiv Ranta 3: Hog aktivitet och stark riskjusterad
avkastning

Var High Yield-portfolj, Aktiv Ranta 3, visade aterigen
musklerna i augusti och levererade en stark uppgéng
pa 0,7 procent. Detta summerar arets avkastning till
mycket fina +4,4 procent.

Marknaden kom igéng bra direkt efter sommaren och
vi sdg omedelbart en hog aktivitet med flera
intressanta affarer i primarmarknaden. Forvaltningen
utnyttjade detta genom att sélja av seniora
obligationer i Genova (3,75 % + Stibor) pa fina
102,12 och istéllet kdpa deras nya hybridobligation
(4,4 % + Stibor) pa 100. Eftersom vi prisade den
befintliga Genova-obligationen pa 101,25 gav denna
rockad véra kunder en fin "pick-up" samtidigt som vi
framgangsrikt hojde yielden i portfoljen. Vi passade
aven pé att kopa vytterligare volym i Tingsvalvet.

Fastighetssektorn visar styrka

Trots det hogre ranteldaget star bolagen val rustade.
"Réntehedgar” och goda marginaler sdkerstéller att de
fortsatter generera positiva kassafloden. Det ar ocksa
mycket gladjande att se att antalet transaktioner inom
fastighetssektorn i Sverige nu ar bland de hogsta i
Europa. Detta ger en bra totalavkastning for
fastighetsbolagen och driver pa projektutvecklingen.

Forvaltningen har fortsatt en strategisk évervikt mot
fastighet och finans, da det ar i dessa sektorer vi for
narvarande ser den absolut basta risk/avkastning. Var
aktiva forvaltning och direktdgande resulterari en
mycket stark riskjusterad avkastning, med en
standardavvikelse pé ldga 2,3 procent dver 24
manader.
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Nyckeltal AR3

Avkastning senaste manaden 0,7%
Avkastning 2026 YTD: 4,4%
Avkastning rullande 12 man: 7.2%
Avkastning sedan start: 92%
Standardavvikelse 12m: 2,3%
Startéar: 2013
Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Riskklass 3av7/
Snittrénta obligationsuniversum 5,01%
Stibor 3 man 2,06%

Portféljibeskrivning: Férvaltningen investerar i listade instrument primdirt
pd den nordiska High Yield marknaden. Portféljen ska i normalfallet
innehdlla 20-25 likaviktade innehav for att i méjligaste mdn uppnd
diversifiering. Urvalet sker i obligationer med officiell rating i spannet
S&P B+-BB+ eller motsvarande alternativt férvaltarens ratingbedémning
i det fall officiell rating ej existerar. Férvaltningen sker under 6verseende
av Mangolds Investeringskommitté fér att scékerstdlla en god férvaltning
som baserar sig pd djupgdende analys.
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MANGOLD

Mangold Special Client och Stiftelseportfaolj

Special Client: Perfekt harmoni ger stark avkastning

Var multistrategi Special Client hade en utmarkt
manad i augusti och levererade en uppgéang pa 1,7
procent. Detta tar drets avkastning till starka +6,1
procent.

Manadens resultat &r ett perfekt exempel pa hur véra
tre byggstenar samverkar for att skapa 6verlagsen
riskjusterad avkastning.

Den globala aktiedelen (25 % malvikt) agerade som
ett urstarkt draglok tack vare var unika
allokeringsstrategi.

Samtidigt bidrog vara foretagskrediter inom High
Yield (40 % malvikt) med en stark och stabil uppgang
(+0,7 %), och den absolutavkastande delen (35 %
malvikt) tickade in trygga +0,4 %.

Att portféljen kan leverera 1,7 procent i en ménad
dar det amerikanska borsindexet stér pé noll, och gora
det med en standardavvikelse pa endast 3,2 procent
(24m), ar ett kvitto pa att var allokeringsmodell
fungerar precis som den ska.

For mer information om vad som hiande under
manaden, vanligen se rapporterna for GA, AA och
AR3.
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Nyckeltal
Avkastning senaste manaden: 1,7%
Avkastning YTD 6,1%
Avkastning 2025: 6,3%
Avkastning 2024 12,4%
Avkastning rullande 12m: 7.9%
Avkastning sedan start: 31,0%
Standardavvikelse 12m: 3,2%
Startar: 2021
Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Riskklass 4dav7/
Innehav, malvikter
Absolut Avkastande 35%
Foretagsobligationer HY 40%
Global Allokering 25%

Stiftelseportfélien har motsvarande allokering i enlighet med Special Client.
Portféljbeskrivning: Special Clients dr en forvaltad portfélj som bygger
pd klassisk portféljteori ddr mdlet dr att maximera den riskjusterade
avkastningen utifrdn de i portféljen ingdende byggstenarna.
Byggstenarna dr Mangolds forvaltade diskretiondra portféljer; Absolut
avkastande, Aktiv Rdnta och Hogutdelande aktieportfdljen.
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Global Allokering

Global Allokering: Aktiv strategi krossar index

Var globala allokeringsportfolj levererade en
exceptionellt stark avkastning pa hela 5,9 procent
under augusti. Detta tar portfoljen till imponerande
+15,2 procent for heldret.

For att forstd styrkan i denna siffra maste vi titta pa
marknaden. Det amerikanska breda indexet S&P 500
stdngde manaden pd 0,0 procent. Att vi i samma miljo
levererar nastan 6 procents uppgang ar ett direkt
resultat av var aktiva och dvertygade
allokeringsstrategi.

Vi undviker tech-bubblan

Vi tror pd USA, men vi anser att det finns uppenbara
bubbeltendenser i de stora techbolagen. | en normal
globalfond utgdr de sa kallade "Magnificent 7"-
bolagen ofta upp emot 30 procent av portfdljen. | var
Global Allokering har vi endast 0,7 procent
exponering mot dessa bolag.

Ratt positionerade for geopolitiken

Istallet har vi sedan forra aret allokerat kapitalet mot
sektorer och regioner som gynnas av den rédande
geopolitiska och makroekonomiska miljon. | USA
fokuserar vi pa vdalmaende bolag ("Rising Dividend
Achievers"), small- och midcap-bolag med lagre
varderingar, och vi anvander S&P-index

som endast inkluderar bolag som faktiskt genererar
vinst.

Dartill har vi tunga, strategiska bett i Forsvar,
Karnkraft, Norge, Utilities och Infrastruktur. Vi har
aven allokerat mot guldproducenter, vilket fungerar
som en utmarkt hedge mot den starka dollarn
samtidigt som det agerar "safe haven" i oroliga tider.

Denna unika mix av substans och strukturella trender
ar anledningen till att vi, riskjusterat, utklassar index.
Vi gor det till en betydligt lagre risk (standardavvikelse
10,4 % jamfort med varldsindex 22,2 %).

Portféljbeskrivning: Global Allokering dr en investeringsportfélj som
investerar i ETF:er och fonder med framfér allt global exponering.
Jdmférelseindex dr vdrldsindex. | och med sin inriktning kommer det
over tid att vara storre exponering mot utldndsk valuta, framfér allt
USD och EUR. Portféljférdndringar gérs med stéd av inkdpt extern
makroanalys och slutlig allokering beslutas av Mangolds
investeringskommitté. Férvdintad avkastning éver tid ligger pd 7-9%
per dr efter avgifter.
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Avkastning MTD 59%

Avkastning YTD 15,2%

Avkastning 2025 0,5%

Avkastning 2024 10,6%

Avkastning rullande 12 man 19,9%

Standardavvikelse (12m) 10,4%

Startér 2023

Forv avg (exkl moms) 1,32%

Kiid risk 5av7/
ETF Vikt
iShares Gold Producers 12,3%
First Trust SMID Rising Div Achievers 9.9%
First Trust Rising Div Achievers 9.6%
iShares Global Aerospace & Defence 8,8%
Xtrackers MSCI Eur Utilities 7,5%
DNB OBX 5,6%
SPDR S&P 600 US Small cap 54%
State Street Eur Small Cap Screened 5,4%
X-trackers World Health Care 5,3%
SPDR S&P 400 US Mid Cap 5,3%
Xtrackers Euro STOXX 50 5,2%
Xtrackers MSCI US Financials 4.7%
Vanguard Asia Pacific ex Japan 4 6%
WT Uranium & Nuclear Energy 4.5%
Eur Infrastucture Dev 4.3%

MANGOLD FONDKOMMISSION AB | STOCKHOLM
Nybrogatan 55 | Box 55691, SE-114 40 Stockholm
Vaxel +468 503 015 50 | info@mangold.se | mangold.se
Organisationsnummer: 556585-1267



Fondportfoljerna

Fondportféljerna: Fantastisk manad driven av aktiv
allokering

Augusti blev en oerhort stark ménad for véra
fondportfoljer. Var 6vertygelse om att avvika fran
traditionella, tech-tunga varldsindex och istallet
fokusera pd substans, varde och specifika sektorer
gav maximal utvaxling.

Fond Forsiktig (Lag) levererade en mycket stark
uppgang pa 1,7 procent (+3,3 % YTD). Den fina
utvecklingen i vara rante- och kreditfonder,
kombinerat med en stark insats fran den
begransade aktiedelen, gav ett utmarkt resultat for
denna defensiva portfol;.

Fond Balanserad (Medel) steg med hela 3,8 procent
(+6,1 % YTD). Har fick vi verkligen se kraften i var
allokering, dar den globala aktieexponeringen (som
undviker tech-jattarna till forman for varde och
utdelning) drog portféljen kraftigt uppat.

Fond Dynamisk (Hog) blev manadens stora vinnare
med en exceptionell uppgang pa 5,1 procent, vilket
tar portfoljen till +10,6 procent for helaret. Med sin
hoga aktieexponering fick portfoljen full utvaxling
av vara strategiska bett i bland annat infrastruktur,
forsvar och guld. Att leverera dver 5 procenti en
manad dar S&P 500 stér stilla ar ett tydligt bevis pé
att aktiv fondselektering och smart allokering gor
skillnad.
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Avkastning 2026 (Forsiktig) 3,3%
Avkastning 2026 (Balanserad) 6,1%
Avkastning 2026 (Dynamisk) 10,6%
Arlig avgift ex moms (Forsiktig) 0,88%
Arlig avgift ex moms (Balanserad) 1,32%
Arlig avgift ex moms (Dynamisk) 1,32%
Avkastning sedan start (Forsiktig) 57%

Avkastning sedan start (Balanserad) 94%

Avkastning sedan start (Dynamisk) 144%
Risk St dev 12m (Forsiktig) 4.7%
Risk St dev 12m (Balanserad) 6,2%
Risk St dev 12m (Dynamisk) 10,5%

Portféljbeskrivning: Fondportfélierna finns i tre olika riskkategoriseringar:
Lag (riskklass 3), mellan (riskklass 4) och hég (riskklass 5) enligt den
standardiserade KlID-riskskalan. Urvalet av fonderna som ingar i
portfélierna sker med etisk hédnsyn och alla fonder godkdnns av Mangolds
Investeringskommitté innan de fdr anvéndas i forvaltningen.
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Kontakt

Logga garna in pd Mangold Online for att ta del av
din specifika portfdljrapport.

Ansvariga portfoljforvaltare: Peter Haage / Christer
Hultblad

Har du fragor eller vill veta mer om Mangolds
ovriga diskretiondra portfoljer, kontakta din
rédgivare.

privatebanking@mangold.se
08-503 01 550

Nybrogatan 55, Stockholm

Box 55691, SE-114 40 Stockholm
mangold.se

Mangold Private Banking — hallbar och personlig
forvaltning Mangold Fondkommission grundades
2000 och ar borsnoterat p&d Nasdag Main Market
Mid Cap. Private Banking erbjuder enbart
diskretionar portfoljforvaltning och har inga egna
fonder. Fokus ligger pa transparens, hallbarhet och
riskspridning. Vara kunder ska enkelt kunna se
underliggande placeringar och vilka avgifter som
dragits. Var forvaltningsmetodik bygger bade pa
algoritmbaserad kvantitativ analys - Mangold
Equity Lab - och kvalitativ traditionell analys.
Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning. Investerat kapital kan b&de 6ka och
minska i varde. D& portfdljkunder har olika
startdatum kan avvikelser vad géller avkastning och
innehav uppsta. Faktablad och produktinformation
finns p&d Mangolds hemsida alternativt via din
radgivare. Informationen ar endast avsett sdsom
allman produktinformation och skall inte ses som
ett investeringsrad eller rekommendation.
Informationen kan vara ofullstandig, inaktuell eller
inkorrekt. Mangold ansvarar inte for skada, vare sig
direkt eller indirekt pd grund av eventuella brister
eller fel i informationen. Informationen far inte pd
nagot satt andras eller vidarebefordras utan
Mangolds tillstand.

MANGOLD

MANGOLD FONDKOMMISSION AB | STOCKHOLM
Nybrogatan 55 | Box 55691, SE-114 40 Stockholm
Vaxel +468 503 015 50 | info@mangold.se | mangold.se
Organisationsnummer: 556585-1267
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