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Varfér Centaur Commodity Fund?

En unik ravarufond med hallbarhetsfokus

Centaur Commodity Fund skapades med ett tydligt mal:
Att erbjuda EU:s enda ravarufond i hallbarhetskategori 8
(SFDR).

Genom att exkludera fossila brianslen uppnar vi inte bara denna
klassificering - fonden drar ocksa nytta av flera strategiska
fordelar.

Ett naturligt skydd mot inflation

» Aktier, fastigheter och obligationer tenderar att pressas av
stigande rantor och inflation.

* Ravaror gynnas istéllet av hogre inflation - de &r ofta
orsaken till den.

» Historiskt har ravaror haft ett “inflationsbeta” pa 3, vilket
innebér att de svinger tre ganger mer 4n
konsumentprisinflationen.

Varfor vi exkluderar fossila branslen:

Fallande produktionskostnader:
Innovationer som “fracking” sprider sig globalt, vilket sdnker
produktionskostnaden for raolja och pressar priserna.

Lagre efterfragetillvaxt:
Elektrifieringen av transportsektorn, med snabbt 6kande andel elbilar,
bromsar efterfragan pa olja.

Starkare koppling till europeisk inflation:
En fossilfri fond har hogre korrelation med inflationen i
Nordviasteuropa dn fonder med fossila bréanslen.

Bygg en mer robust portfolj!

* Ravaror ar ett kraftfullt skydd mot inflation - de tenderar
att stiga nar priserna Okar.

 Till skillnad fran aktier, obligationer och fastigheter, som
pressas av hogre rintor, gynnas ravaror av
inflationsmiljder.

* Genom att addera ravaror far du en portfdlj som ar mer
balanserad, mindre kénslig for inflation - och battre
rustad for framtiden.
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Juni — ned och sedan upp igen

Centaur Commodity Fund sjonk med 1,6 procent i juni. Jamforelseindex f6ll med 2,2 procent, medan benchmark inklusive fossila
branslen sjonk med 4,0 procent. Bland de ravarufonder som ar tillgdngliga for svenska investerare var den basta fonden ned 3,2 procent
och den svagaste 5,8 procent.

Fondens positionering mellan sektorer och exponering mot langre l6ptider pa terminskurvan bidrog aterigen till en 6veravkastning.
Samtidigt 4r fondens risk, matt som standardavvikelse, visentligt ligre 4n jamforelseindex och ungefiar hilften sa hog som for 6vriga
svenska ravarufonder. Petroleum var manadens svagaste sektor med en terminsavkastning pa 13,8 procent. Darefter foljde d4delmetaller
med en nedgang pa 13,7 procent. Att fonden saknar exponering mot fossila branslen gav darfor begrdansat stod, eftersom ddelmetaller
samtidigt utgor en stor del av jaimforelseindex. Fonden var, och &r fortfarande, nagot 6verviktad i 4delmetaller.

Trots detta utvecklades fonden béttre 4n jamforelseindex. Det forklaras dels av sektorallokeringen mellan ddelmetaller, industrimetaller
och jordbruksravaror, dels av exponeringen langre ut pa terminskurvan. Den senare innebir ofta att en del av marknadsexponeringen
byts mot avkastning fran terminsstrukturen, vilket under juni visade sig gynnsamt. Softs och livestock utvecklades positivt under
manaden, 4ven raknat i amerikanska dollar. Samtidigt starktes dollarn med 4,9 procent mot den svenska kronan. Inom softs steg
priserna pa kaffe och kakao kraftigt, samtidigt som dven socker utvecklades positivt.

Som vi visat i tidigare manadsrapporter har socker historiskt varit den ravara som reagerat starkast aret efter en uppgang i oljepriset.
De kraftiga prisuppgangarna i kaffe och kakao speglar sannolikt en fordr6jd marknadsanpassning till effekterna av El Nifo.

Konflikten kring Hormuzsundet bedéms knappast vara 6ver inom 6verskadlig tid och oljepriset har ater stigit i skrivande stund. Den
hogre energikostnaden riskerar darfor att successivt 6ka produktionskostnaderna fér manga andra ravaror. Om oljepriset forblir hogre
an marknaden tidigare forvantat sig kan detta forstarka kostnadstrycket under kommande manader.
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Softs (kolonialvaror) har rusat i pris det andra kvartalet

El Nifio har nu etablerats och borjar fa genomslag pa
flera jordbruksmarknader. I Sydamerika innebar
viddermonstret normalt riklig nederbord i de s6dra
delarna av kontinenten, medan de norra delarna blir

120 varmare och torrare. Det giller bland annat omraden
dar en stor del av varldens arabica-kaffe odlas, vilket
110 har bidragit till den kraftiga prisuppgang som
‘ illustreras i diagrammet.
100 M
El Nifo brukar d&ven medféra varmare och torrare
90 forhallanden i Elfenbenskusten och Ghana, som
tillsammans star for merparten av varldens
80 kakaoproduktion. Aven kakaopriset har dirfor stigit
o kraftigt under den senaste tiden.
60 Sockerpriset har samtidigt i stort foljt utvecklingen
for raoljan. Omkring hilften av Brasiliens sockerror
50 anviands for etanolproduktion, och den andelen har
okat i takt med hogre energipriser. Det minskar
,L?;“' N:‘*;\’ ﬁbjﬁb ,b?;\" o (‘):_‘;\y P utbudet av socker pa virldsmarknaden och bidrar till
o «° o o HQP‘ «° géo hogre priser.
v \% 3\ % 2% \% \%
W > > W W V> >

Pa langre sikt kan de fordndrade prisrelationerna
—(affe Dec?6 ==K akao Dec26 Socker Oct?6 paverka hur odlingsarealen fordelas i Brasilien. En
’ ' ' moijlig utveckling ar att kaffe tar mark fran sockerror,
men det mest sannolika scenariot ar att sockerror
expanderar pa bekostnad av majs, dar Io6nsamheten i
dag ar lagre.
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Terminsavkastning hittills i &r (i USD)

De ravaruterminer som gav hogst
avkastning under det forsta halvaret 2026 100%,
aterfanns, foga forvanande, inom
energisektorn. Kriget mellan Israel och 80%

Iran, tillsammans med den 6kade Futures Return. H1 2026
r

osdkerheten kring transporterna genom 60%

Hormuzsundet, har paverkat bade
tillgangen pa raolja och utbudet av 40%
raffinerade oljeprodukter. Samtidigt har
dven den ryska exporten av destillat, 20%

s |

framst till [ander inom BRICS, storts.
m B

okad borraktivitet i USA. Eftersom -20%
naturgas till stor del produceras som en

biprodukt vid oljeutvinning har utbudet -A0%
av naturgas Okat, vilket bidragit till en

svag utveckling for naturgasterminer.

0% .
Den hogre oljeprisnivan har ocksa lett till I I I I EEEEE

Zinc

Soybean Ol
Brent Crude

WTI Crude Qil

Lead
Unleaded Gasoline

Coffee

Silver

Corn
MNatural Gas
Gold

Nickel
Sugar
SoyMeal

Cocoa
Aluminum

Palladium
Platinum
Soybeans
Cotton
Copper
Live Cattle
Wheat

Ga 0il

Det kan ocksa noteras att en fossilfri
ravarufond dnda kan ha viss indirekt
exponering mot energimarknaden. Ett
exempel ar sojaolja, vars efterfragan
paverkas av produktionen av biodiesel och
ddrmed av utvecklingen pa
energimarknaden.

Lean Hogs
Heating Oil
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Ett forsok till dekomponering av fondens avkastning

I analysen har sektorernas avkastning applicerats

pa fondens respektive jamforelseindexets Sektorvikter x sektorindexavkastningar
sektorvikter. Pa sa sitt kan effekten av
sektorallokeringen sérskiljas fran avkastningen The Fund  Benchmark
som skapats genom fondens positionering inom Grains 22.0% 22.0%
respektive sektor. Precious metals -3,5% -3,2%
Base metals -1,9% -1,8%
Fonden utvecklades battre 4n vad som kan Softs 0,8% 0,9%
forklaras av savil jamforelseindexets sektorvikter — Livestock 0,1% 0,1%
som fondens egna sektorvikter applicerade pa Total in USD -6,4% -6,0%
sektorindexens avkastning. Overavkastningen _
skapades dirmed frimst genom positioneringen Totalin SEK -1,8% -1,3%
Actual Fund Return -1,6%

inom respektive sektor.
Grains Precious metals  Base metals Softs Livestock

. . . . . . 1,5%
Detta ar sarskilt anmarkningsvirt mot bakgrund oo

av att fonden under manaden var overviktad i mThe Fund m Benchmark
° . . . ° 0,5%
bade ddelmetaller och industrimetaller, tva

0,0%
sektorer som utvecklades svagt. 0.5

1,0%
Det illustrerar ocksa en viktig skillnad mellan 15%

ravaruterminsfonder och aktiefonder. 2,0%
Avkastningen skapas inte enbart av 2,5%
prisutvecklingen i den underliggande ravaran, 3,0%
utan i hog grad 4ven genom val av 16ptid pa -3,5%
terminskurvan och relativa positioner mellan -4,0%

niarbesliktade kontrakt, exempelvis kvarnvete i
Paris, mjukt vete i Chicago och hart vete i Kansas
City.
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Fondens allokering

Fondens storsta exponering aterfinns inom
jordbrukssektorn, med en betydande allokering till
europeiskt kvarnvete.

35,0% 32,9% 32,5%

mThe Fund m Benchmark
25,7% 4 3%
23,6% " 23,1%
11,8% 12,2%
8 6%
5,3%'
varit negativ, vilket gor sektorn mindre attraktiv

for langsiktiga terminsinvesteringar. Samma Grains Precious metals Base metals Softs Livestock
resonemang giller i stor utstrackning for majs och

vete pa Chicagobdrsen, dar terminsstrukturen over

tid ofta varit mindre fordelaktig &n pa flera andra

ravarumarknader.

Inom softs var fonden overviktad i socker och

kakao. 30,0%
Flera av fondens jordbruksexponeringar paverkas
direkt eller indirekt av utvecklingen pa
energimarknaden. Majs konkurrerar i stor
utstrickning med europeiskt kvarnvete i olika 20,0%
anvindningsomraden, samtidigt som bade majs
och socker paverkas av efterfragan fran

25,0%

0
etanolproduktion. Aven sojaolja, och dirmed i viss 15,0%
man sojabonor, har en tydlig koppling till
energipriser genom anvindningen inom biodiesel. 10,0%
Livestock har historiskt haft en mindre gynnsam 5,0%
terminsstruktur. Aven nir spotpriserna utvecklas
positivt har den l6pande terminsavkastningen ofta 0.0%
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En prisuppgdng pd olja det senaste dret — vad ger det for effekt pd
avkastningen det féljande dret?

Skattningar av regressioner med Heating Oil Yoy% mot ett ars framatblickande avkastning 1978-2025

Return till

p-varde  p-varde t stat ett ar med

Konstant HO-Beta Konstant Beta Konst tstatBeta +75%iHO
Aktier 0,199  -0,176  0,0%  0,0% 15,9 5,0 7%
Obligationer 0,074 -0,010  0,0% [N 20,1 -0,9 7%
KPI 0,032 0,019 0,0%  00% 21,0 4,4 5%

Rivarorexenergi 0,066 0,038  0,0%  4,1% 10,1 2,0

HO 0,080  -0,086  0,0%  4,0% 5,4 2,1 2%

Efter att priset pa olja (heating oil) gatt upp, ar det ravaror ex energi som gar bast. Om vi pluggar in +75% i
heating oil i skattad ekvation, kan man vanta sig +9% i avkastning fran fossilfria ravaror. Tror man att
historien upprepar sig, ska man exempelvis allokera om fran exempelvis ravarufonder som innehaller energi
och fran aktier.



Centaur ‘ 9

Avkastning

Avkastning per manad, (%, SEK) Net Asset Value (NAV)
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Fonden och fondbolaget

Centaur Commodity Fund

ISIN:
« SE0021628252 (Andelsklass A, SEK)
e SE0021628260 (Andelsklass B, SEK)
» SE0021628278 (Andelsklass C, SEK)
« SE0021628302 (Andelsklass E, EUR)

Forvaltningsavgift andelsklass A: 1,40 %

Daglig kurssattning och handel.

Fonden ar tillganglig for kdp via plattformar for distribution
eller direkt via fondbolaget.

For att bli direktkund, besék hitp://centaur sharpfin.com

Fonden finns pd& féljande plattformar:
« Avanza, Nordnet, Fondo, Montrose, SAVR, Alpcot,
Lansforsakringar, Handelsbanken, m fl.

Centaur Fondférvaltning AB

Org. Nr: 556703-8269

Bolaget har sitt sate i Stockholm och stér under Finansinspektionens tillsyn for
fondbolagsverksamhet.

Organisation
VD - Jérgen Vrenning (jv@centaurfonder se)
Forvaltningschef — Erik Norstrom (en@centaurfonder.se)
*  Placeringsrad:
»  Torbjorn Iwarson (ti@centaurfonder.se)
»  Erik Norstrom
« Steen Jakobsen
* Jack Austern (jack@centaurfonder.se)
e Jorgen Vrenning
Forsaljning & distribution
» Tomas Berggren (tomas@centaurfonder.se)
» Lars Henriksson (lars@centaurfonder.se)
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