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Fonden har andelsklasser - A, B, C, D och E

FORVALTARKOMMENTAR

Juli blev en negativ manad for fonden som gick nagot simre 4n sin referansindex. Langa
réantor steg och kreditspreadar gick isdr. Som vanligt var juli en manad med légre
aktivitet i forsta och andrahandsmarkanderna - speciellt i den nordiska marknaden. Vi
gjorde inte nagra transaktioner i fonden i juli.

Nyheter frin bolagen

Bland de mer bolagsspecifika nyheterna var Novo Nordisk i fokus efter att Ziltivekimab
inte nddde mélet i den kardiovaskuldra ZEUS-studien. Aktien foll tydligt pa beskedet,
medan vara tva obligationer reagerade marginalt. Intesa Sanpaolo fortsatte att driva sin
stora budprocess pd Banca Monte dei Paschi di Siena, dir forutséttningarna forbattrades
efter att Banco BPM drog tillbaka sitt konkurrerande forslag. Aven Commerzbank
préglades av strukturafférer, dd UniCredits budprocess tog ytterligare steg framét och
den potentiella d4garandelen dkade betydligt. Orsted rapporterade att de fortsitter att
sakra kraftkdpsavtal, bland annat med Good Energy och for Gode Wind 1.

Positivt fran ratinginstituten

Ratingnyheterna var dverlag stabila till positiva. Fitch dndrade Orsteds utsikter till
stabila frdn negativa och bekriftade bolagets BBB-rating, med hinvisning till
genomforandet av tillgangsforsdljningar och en fortsatt stark finansiell struktur.
Samtidigt avslutade Orsted sitt ratinguppdrag med S&P. KBC fick stod av tva
ratingbesked: Fitch bekridftade KBC Groups langfristiga rating pa A med stabila utsikter,
medan Moody’s tilldelade KBC Bank en forsta langfristig emittentrating pa A2 med
stabila utsikter. RWE fick sin BBB+-rating bekréftad av Fitch med stabila utsikter,
baserat pa en solid affarsprofil och 6kad betydelse fran mer reglerade verksamheter.
Aven Commerzbank fick dndrade utsikterna till stabila av S&P.

Paborjad rapportsisong

Rapportsdsongen var generellt stark for bankerna. Intesa Sanpaolo levererade ett resultat
over forvintan och hdjde helarsprognosen, medan BNP Paribas rapporterade klart hdgre
vinst dn foregaende ér, drivet av stark utveckling inom CIB och Global Markets. Danske
Bank redovisade ett forbattrat halvarsresultat och hojde guidningen for 2026, Aven om
aktien pressades av svagare rantenetto dn véntat. NatWest rapporterade ocksé ett starkt
halvér, med hogre intékter, ldgre kostnader och dkad utlaning och inlaning. Entra stack
ut negativt bland rapportbolagen efter att fastighetsnedskrivningar ledde till en tydlig
forlust i andra kvartalet, &ven om uthyrningsaktiviteten var fortsatt god.
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