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Effektiv rente 3,10%
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Varighed 4,40
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OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,17%
Adm./depotomk. 0,20%
Emission / Indlgsning 0,15% / 0,15%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,25%

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer i obligationer primeert udstedt i
danske kroner eller euro. Der investeres i
statsobligationer, realkredit- obligationer samt
erhvervsobligationer.

MALSATNING

Det er afdelingens mélsaetning, gennem aktiv
formuepleje, at give et konkurrencedygtigt
risikojusteret afkast pa lang sigt (5 ar). Det har siden
17/6-2024 ogsd veeret en malsaetning at sla
afdelingens benchmark, der er et sammensat indeks
bestéende af 1/3 statsobligationer og 2/3
realkreditobligationer med en fast varighed pa 4.

STRATEGI

1&T Obligationer investerer typisk i 40-50 udstedelser.
Der investeres i forhold til aktuelle rente- og
kreditspeendsforventninger. Der seges dog en vis
spredning, idet der tages hgjde for andelen i de
forskellige obligationssegmenter, sdvel som forholdet
mellem likvide ogillikvide obligationer. Enhver
investering vurderes saledes pa starrelsen af det
forventede afkast, i forhold til de risici der labes.

RISIKOINDIKATOR

Der henvises til dokumentet med central information
for oplysninger om investeringsproduktets
risikoindikator. Det skal understreges, at
risikoindikatoren ikke n@dvendigvis har nogen direkte
sammenhzeng med den enkelte aktionaers
individuelle risikoprofil.

DISCLAIMER

Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en
anbefaling om kab eller salg af de naevnte
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa www.i-t.dk. Vi anbefaler desuden at du
sgger professionel radgivning, inden du investerer.
Oplysninger om historiske, simulerede eller forventede
afkast kan ikke anvendes som indikator for fremtidige
afkast, ligesom I&T ikke garanterer fuldsteendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

De danske renteobligationsindeks er Danske Bank A/S'
ejendom. De ma kun bruges eller deles med Danske
Bank A/S" udtrykkelige samtykke. Danske Bank A/S er

illsn adminictratar i hanhald #l e hanchoaadfarared
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PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR
KVARTALSUDVIKLING

2025 bad pa stejlere rentekurver globalt set, dog med en del forskelligheder i hvordan det udspillede sig, og hvad der var baggrunden for det. Tyske og
danske 10-arige renter steg med ca. 0,5%-point malt over hele dret, men de amerikanske 10-drige renter faldt med 0,4%-point. De japanske 10-drige
renter steg med 1%-point. Det heenger sammen med, at den japanske centralbank er ved at stramme pengepolitikken, mens ECB er pa hold, og den
amerikanske Centralbank, Fed, er pa vej til at lempe renterne. | Europa sa vi ferst en meget markant rentestigning i marts, hvor Tyskland abnede op for,
at detvar péa tide bade at opruste oginvestere stort i infrastruktur. Dere?er faldt renterne lidt tilbage, men vi sluttede aret med en rentestigning pa ca.
0,3%-point i arets to sidste maneder. Qua stejlere rentekurver, klarede korte obligationer sig bedre end lange obligationer, men vi s& ogsa lange
konverterbare realkreditobligationer med kuponer, som gav solide afkast pa3-5% for hele aret.

Trods stigende renter i fierde kvartal, s var kursudviklingen robust i realkreditsegmentet, hvilket understattede fortsat god performance.
Rentestigningen slog lidt hardere igennem pa statsobligationer, hvor de 10-arige danske statsobligationer gav et afkast pa -1% for kvartalet og naesten
-3% for hele aret.

PORTEFOLJEAKTIVITET

I fierde kvartal havde vi fokus pa at nedbringe vores overveegt af konverterbare realkreditobligationer, sa vi nu har en lille underveegt. Det skyldes, at
segmentet er blevet meget dyrt, hvorfor potentialet fremadrettet er mindre og risikoen for re-prisning gget. Vi har i stedet kebt flere
rentetilpasningsobligationer, der vil vaere med til at @ge robustheden i portefgljen. Derudover byttede vi vores 10-drige franske statsobligationer til en 5-
arig EU supranational obligation, ogsa for at nedbringe risikoen.

FORVENTNINGER

Vores hovedscenarie for 2026 er uforandrede til svagt faldende renter. Der er dog en reekke forhold, der taler for fortsat hgje eller lidt hgjere lange renter
fx de store finansieringsbehov vi kommer til at se i Europa. Derudover forsgger det politiske USA at gennemtvinge lavere korte renter, hvilket ogsa kan
give opadrettet pres mod lange renter som felge af stigende inflationsforventninger. Vi vurderer dog, at obligationer i den kortere ende, med varighed
pa under 10 dr vil klare sig fornuftigt i 2026, hvorfor vil have ekstra fokus pa denne del.

PORTEFJLJEN
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