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Keaere investor

Pa trods af kraftigt stigende renter gav FairRENTE en rente pa 1,76% i 1. kvartal 2026 pa baggrund af en meget stabil
udvikling.

1. kvartal 2026 har vist, hvor stor vaerdi der ligger i stabilitet. Efter en lang periode med meget sma andringer i
rentemarkederne har konflikten i Mellemgsten aendret forventningerne til de fremtidige korte renter, som er gaet fra at
veere svagt stigende fgr konflikten, til nu at inddiskontere 2-3 rentestigninger fra ECB og Nationalbanken i resten af 2026.

De stigende renteudsving er primzert drevet af markant hgjere energipriser, hvor isaer rdolie og naturgas er steget kraftigt
og har lgftet inflationsforventningerne globalt. Kvartalet har derfor vaeret praeget af usikkerhed med fald i de ledende
aktieindeks og stigende VIX-volatilitet. FairRENTE har samtidig veeret testet og bestod med minimale udsving i kursen.
Det betyder blandt andet, at FairRENTE efter 273 dage uden fald i NAV den 18. marts faldt fra 100,60 til 100,59 i den
kontofgrende klasse. Det er ogsa forste gang siden december 2024, at FairRENTE har leveret et afkast lavere end det
forventede, nemlig 1,76% mod 1,90%, hvilket dog stadig ligger paent inden for usikkerhedsbandet.

Ser vi frem mod de naeste tre maneder, er forventningen nu, at Dagens FairRENTE stiger til 2,00% fra 1,90%, hvilket
skyldes de lidt hgjere korte markedsrenter.

FairRENTE har rundet DKK 1,25 mia. fordelt pa mere end 3.000 danske investorer, heraf flere end 1.700 Nordnettere og
FairRENTE har samlet set givet mere end DKK 12 mio. til investorerne i ekstra renteindtaegter fremfor, at have pengene
staende i banken. FairRENTE har derved fordoblet AuM i 1. kvartal 2026, hvilket er bemaerket af pressen, hvor bade JP
Finans og Finanswatch har haft artikler om FairRENTE. Siden nytar har VSO-midler kunne placeres i FairRENTE og mange
sma og mellemstore virksomheder er nye investorer — velkommen til.

FairRENTE har indgaet et samarbejde med Pluto Markets, hvor fonden nu er tilgaengelig som en foretrukken
kontantplacering i deres kurtagefrie investeringsapp. Dette giver brugere lettere adgang til markedsrenten direkte i appen
uden ekstra gebyrer

| Nyhedsbrevet er der fokus pa :

e  Danmarks kedeligste rentefond

e  Hvor skal renten hen i 2026?

e  Ensidig rentehop fra Nationalbanken?

e  FairRENTE en sikker havn i en usikker tid

Venlige hilsener

FairRENTE
ved Jan og Casper
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Danmarks kedeligste rentefond viser stabilitet i et omskifteligt marked

FairRENTE har i 1. kvartal 2026 fortsat den meget stabile udvikling og cementeret sin position som Danmarks fgrende
alternativ til bankernes indlanskonti — pa trods af stigende rente volatilitet drevet af hgjere energipriser, geopolitiske
spaendinger og globale markedsudsving. Fonden leverede praecis lovet: stabilitet, hgj likviditet og hgjere realiserede
renter. De kraftige stigende renter stoppede den uofficielle rekord med 273 dage i treek uden fald i NAV (indre veerdi) den
18. marts 2026. Faldet var dog kun pa 0,01% fra 100,60 til 100,59.

Udsvingene i renterne malt som rente volatiliteten steg markant i kvartalet pga. kraftige prisstigninger i raolie og
naturgas, hvilket Igftede globale inflationsforventninger, fald i aktieindeks og stigende VIX. FairRENTE bestod testen med
minimale kursudsving, men for fgrste gang siden december 2024 har det realiserede afkast vaeret mindre end Dagens
FairRENTE (1,76% mod forventet 1,90%), hvilket stadig er paent inden for usikkerhedsbandet. Dagens FairRENTE er pa
2,00% og holder markedsforventningerne til hgjere rente skal vi se Dagens FairRENTE i 2,50% til efteraret.

Danmarks kedeligste investeringsforening
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Nedenstaende tabel viser afkastet pa forskellige perioder samt den tilhgrende arlige rente pr. 31.03-2026.

Afkast kurs 0,12 0,45 0,94 5,24

Rente (arlig) 1,36% 1,76% 1,84% 1,95% 2,68%
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Hvor skal renten hen i 2026?

Markedet peger samlet set mod et rentedr med stigende korte renter i 2026. Efter en leengere periode med faldende
inflation, lavere vaekstpres og mere afdaampet pengepolitik er pengemarkedsrenterne bundet ud og seerligt efter Iran
konflikten er forventningerne nu at ECB og Nationalbanken skal haeve rente 2-3 gange 0,25% i resten af 2026.

Lige for udmeldingen om US og Israels militaer kampagne mod Iran, var der rentemgde i de st@rste centralbanker i
verden, hvor bade FED, BoE og ECB holdte renterne i ro. Men deres retorik var meget forskellig. FairRENTE er 100%
danske obligationer og fokus er derfor pa ECB og Nationalbankens signaler og ageren.

ECB er fortsat i en tydelig "wait-and-see"-position, hvor udgangspunktet er en neutral rente omkring 2% gennem 2026.
Centralbanken signalerer ikke hastige renteforhgjelser, men har samtidig gjort det klart, at den vil reagere data-afhaengigt,
hvis inflationen overrasker opad, eller hvis energipriser og geopolitisk uro igen presser gkonomien. Samtidig er der
fortsat usikkerhed i Europa, ikke mindst som fglge af politisk uro i Tyskland og budgetudfordringer i Frankrig, hvilket taler
for, at ECB forelgbig holder renten i ro. Det var udmeldingen fgr konflikten og nu da vi netop ser store stigninger i energi
priser og inflationsforventninger er det nemt at konkludere, at naeste traek fra ECB og Nationalbanken er en rentestigning.

Grafen viser at de korte markedsrenter i Danmark er bundet ud og vi skal se hgjere renter i resten af 2026, safremt at
forwardrenterne materialiseres (investorerne far ret i deres prisning af renter). Grafen viser ogsa det store opadgdende
spring i renterne fgr og efter Iran konflikten pa +0,50%-0,75%.

Markedsrenter i Danmark
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Er tiden (stadig) inde til et overraskende rentehop fra Nationalbanken?

Med en historisk svag krone, stigende lgnpres og en dansk gkonomi i topform spekulerer flere analytikere nu i, om
Nationalbanken star foran et selvsteendigt dansk rentehop i 2026 — altsa en renteforhgjelse uden for ECB'’s planlagte
rentemgder. Siden Covid-19 er kronen gradvist blevet svaekket og ligger nu pa det laveste niveau i mere end fem ar mod
EUR. Hvorfor ser vi den vedvarende svaekkelse i perioden efter COVID19? Vi ser flere forklaringer:

+ Rentespaendet mod ECB pa ca. 40 bp gg@r euroen mere attraktiv end kronen. Men er spaendet for stort?
» Danske virksomheder kgber feerre kroner end normalt, ifelge Nationalbanken

» Pensionsselskaber har netto solgt over DKK 100 mia. i kroner i 2025 for at kgbe udenlandske aktiver

Grafen viser at svaekkelsen af kronen fortsaetter ind i 2026, og vi er i den del af territoriet indenfor valuta EURDKK pariteten,

hvor Nationalbanken fgr har interveneret ved kgb af krone og lavet isolerede rentestigninger.
Danske krone er historisk svag mod Euro
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Valutareserven er fortsat hgj pa 673,9 mia. kr. (jan 2026) svarende til ca. 22% af BNP, hvilket giver Nationalbanken plads til
interventioner. Historisk har sadanne indgreb dog kun Igst problemet midlertidigt.
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Er tiden (stadig) inde til et overraskende rentehop fra Nationalbanken?

Hvorfor en renteforhgjelse nu, vil danske eksport ikke vaere bedre stillet med en svagere krone? Dansk gkonomi er staerkere
end ventet, og de seneste vaeksttal understotter billedet. BNP-vaeksten i var 2,9% i 2025, hvilket er hgjere end
forventningerne fra @konomiministeriet — 2,6%, beskaeftigelsen ligger pa rekordniveau, og lgninflationen understgtter
kpbekraften. Prognoserne for 2026 og 2027 peger fortsat pa hgjkonjunktur. Grafen viser at Nationalbanken ikke havde sa
travlt med at haeve indskudsbevisrenten som ECB i tiden efter COVID19 og at der siden er et rentespaend pa 0,4% hvilket er

hejt historisk set.

ECB og Nationalbankens indlansrenter
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Hvis Nationalbanken skal forsvare kronen aktivt, kan et mindre rentehop derfor blive et realistisk scenarie i 2026. Det er ikke
et udtryk for, at banken gnsker hgjere renter, men snarere at valutapolitikken kan tvinge den i den retning.
Hvad betyder det for markedet?

En isoleret rentestigning i Danmark vil sandsynligvis skabe lidt udsving pa de finansielle markeder, men effekten vurderes
at veere begraenset. Casen for en isoleret rentestigning er intakt, men Nationalbanken har ikke interveneret i marts, hvilket
tyder p3a, at de nuveaerende historisk lave EUR/DKK-niveauer er acceptable. Hvis Nationalbanken ensidigt haever de korte
renter vil de forventede renter for FairRENTE stige tilsvarende. Dagens FairRENTE er 2,00% og vil stige med de korte
markedsrentertil 2,50% senere i 2026.
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Geopolitiske spandinger og faldende aktiekurser har sendt danske investorer pa jagt efter sikkerhed.

Udviklingen i 1. kvartal 2026 med store udsving pa obligations — og aktiemarkederne, understreger vigtigheden af at have
en bredt diversificeret portefglje eller blot sgge mod sikker havn med kontant placering. Som JP - Finans og Finanswatch
for nyligt har udgivet, har uroen de finansielle markeder, stigende inflationsforventninger og den store geopolitiske
usikkerhed medvirket til at FairRENTE har fordoblet formuen pa blot tre maneder. Nedenstaende graf er bragt i JP - Finans
og viser udviklingen i FairRENTE sammenlignet med de 25 stgrste aktier i Danmark siden lancering d. 18 april 2024.

Sadan har fonden klaret sig

Indekseret udvikling pa investeringsfonden FairRENTE og C25
indekset over de mest handlede danske aktier fra fondens lancering i
april 2024 til 27. marts 2026.
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»Vi kan helt afgjort maerke, at investorerne holder igen og gnsker at parkere deres penge et sted, hvor de har udsigt til
Igbende afkast. Vi har sa korte obligationer, at de kun pavirkes meget lidt af den aktuelle usikkerhed i Mellemgsten og
stigende energipriser. Vi er Danmarks kedeligste fond, fordi afkastet er sa stabilt,« siger Casper Fries, som er en af de to
stiftere af FairRENTE.

Lees artiklerne her :
JP — Finans. Geopolitiske spaendinger og faldende aktiekurser har sendt danske investorer pa jagt efter sikkerhed
Finanswatch. Indlansfond far flere kunder af usikkerhed fra krig i Mellemgsten

Finanswatch. Dansk rentefond indgar samarbejde med investeringsplatform

https://fairrente.dk/vidensbank/
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Sidste nyt
DKK 1,29 mia.
« Investeringsforeningen FairRENTE er naet op pa DKK A

1,29 mia. og der er mere end 3.000 danske investorer ‘
der har placeret i FairRENTE. Det har veeret et 1. kvartal
med staerk veekst og en fordobling af AuM. ‘

* FairRENTE har samlet givet mere end DKK 12 mio. i
ekstra renteindtaegter til investorerne fremfor, at have
pengene staende i bankerne

* FairRENTE er akkumulerende og man kan fra 1. januar
2026 placere i FairRENTE under virksomheds skatte
ordningen (VS0). Vi har haft mange henvendelser pa
dette og du ogsa vil hgre mere om muligheder for at
placere VSO midler i FairRENTE sa skriv til pa
kontakt@fairrente.dk

Nye tiltag gor FairRENTE endnu skarpere Fa | r R E N T E

« Danmarks laveste handelsomkostninger bliver endnu
lavere => nu kun 0,01%

« FairRENTE er nu ogsa tilgeengelig gennem Pluto
Markets som en kurtagefri kontant placeringslgsning pa
lige vilkar som direkte gennem Fundmarket

« Dansk Erhverv medlemmer far adgang til FairRENTE =>
20% rabat pa omkostninger

« VSO-midler kan placeres i FairRENTE fra 1. januar 2026
=> Opna skattemaessig fleksibilitet

Links
e Placer her og bliv medinvestor — FairRENTE
« Folg FairRENTE pé LinkedIn
«  Folg FairRENTE pé Facebook
«  FairRENTE Priip dokumenter
Laes mere om FairRENTE pa: www.fairrente.dk

eller skriv til os pa: kontakt@fairrente.dk
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Disclaimer

FairRENTE
Fairrente KL (herefter "FairRENTE”) er en UCITS afdeling i Investeringsforeningen PortfolioManager. Afdelingen investerer i korte
danske stats- og realkreditobligationer. Afdelingen har to klasser Fairrente kl f (konto-til-investeringskonto gennem Fundmarket.dk)
og Fairrente kI n (fondskode DK0062840195, noteret pa Nasdaq). Begge klasser har samme afkast, men har forskellige NAV, da
investorerne har investeret pa forskellige tidspunkter.

En bankkonto har indskydergaranti pa 100.000 EUR (svarende til 750.000 kr.). Indskud over 750.000 i en bank er derved forbundet
med risiko pa banken. Renten pa en bankkonto fastsaettes af den enkelte bank.

En investeringskonto med FairRENTE KL er ikke omfattet af indskydergarantien, og den fremtidige rente er ikke kendt pa forhand.
Midlerne investeres i korte danske stats- og realkreditobligationer. Den angivne forventede rente (Dagens FairRENTE) er baseret pa
de underliggende obligationers forventede afkast efter omkostninger og udger ikke en garanti. Den faktiske rente afhaenger af
markedsudviklingen og kan afvige vaesentligt, herunder blive negativ.

Nar der overfgres til investeringskontoen i Fundmarket, hvor FairRENTE er valgt, bliver der kgbt investeringsforeningsbeviser i
FairRENTE. Da der primzert investeres i AAA-ratede obligationer, er kreditvaerdigheden bedre i FairRENTE i forhold til de danske
banker ved belgb over 750.000 kr. Selvom FairRENTE har den laveste opnaelige risikoklassifikation for fonde vil forrentningen
variere med udsving pa de finansielle markeder. Afkastet kan derfor bade kan vaere positiv og negativ.

Historiske renter i FairRENTE
De historiske renter er beregnet ud fra en modelportefglje pa baggrund af de officielle markedsinformationer, og er den forventede
rente for de underliggende obligationer i FairRENTE pa en tremaneders periode efter omkostninger.

| dokumentet med afdelingens centrale information (PRIIP) er den anbefalede investeringsperiode et ar, som er den korteste periode
fastsat af myndighederne. FairRENTEs tremaneders periode er derved sat kortere end den anbefalede investeringsperiode i PRIIP,
da varigheden i FairRENTE typisk er omkring tre maneder og maksimalt seks maneder.

| PRIIP fremgar det, at den forventede rente (IRR) for FairRENTE ved exit efter 1 ar er 0%. Beregningerne er lavet ud fra en leengere
tidserie, hvor obligationer, som kunne indga i modelportefgljen, har haft negativ rente. Dagens FairRENTE er et udtryk for
markedsrenten og markedsrenten er steget vaesentligt fra januar 2022 (som det ogsa kan ses af graf pa slide 3). Dette er
baggrunden for, at "Dagens FairRENTE" er hgjere end den forventede rente (IRR) i PRIIP.

Risikoklassifikation
Risikoklassifikationen i dokumentet er de risikoklassifikationer, som er beregnet efter myndighedernes retningslinjer og angivet i
PRIIP. FairRENTE har risikoklassifikation 1, som er den laveste opnaelige.

FairRENTE ansvarsfraskrivelse

Tordenskjold Invest ApS er investeringsradgivere for FairRENTE og er under tilsyn af Finanstilsynet. Tordenskjold Invest ApS yder alene radgivning for
obligationsfonden FairRENTE. Bag Tordenskjold Invest ApS star Casper Fries og Jan Roland Thomsen.

Dette skriv er udarbejdet af Tordenskjold Invest ApS og er kun beregnet som informationsformal. Vi ensker at gore vores laesere opmaerksomme pa
falgende at FairRENTE ikke er personlig investeringsradgivning: Dette skriv udger ikke, og ber ikke tolkes som investeringsradgivning. Vi opfordrer
lzeserne til at konsultere en professionel finansiel radgiver, inden de traeffer beslutninger vedragrende investeringer. FairREN TE opfordrer ikke til kab
eller salg og informationerne preesenteret i dette skriv udgar ikke en opfordring eller anbefaling til at kgbe eller saelge veerdipapirer, aktier eller
finansielle instrumenter. Der er risici ved investering og tidligere resultater garanterer ikke fremtidige resultater. Laeserne opfordres til at foretage deres
egen grundige research og overveje risikotolerance, fgr de treeffer investeringsbeslutninger. Ligeledes bar laeseren ogsa genoverveje information
herunder finansielle forhold og markedsvilkdr som aendrer sig lsbende. Informationen i dette skriv kan vaere underlagt eendringer uden varsel. Vi
péatager os intet ansvar for ungjagtigheder eller ufuldstaendigheder i de praesenterede oplysninger.

Ved at laese dette skriv accepterer lzeseren ansvar for sine egne investeringsbeslutninger og forstar at Tordenskjold Invest ApS ikke er ansvarlig for
eventuelle tab eller skader, der matte opsta som falge af brugen af informationen heri.
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