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PLACERINGSINRIKTNING

Spiltan Hégrdntefond dr aktivt forvaltad och placerar huvudsakligen i foretagsobligationer, men
kan dven placera i andra vdrdepapper med betydande réinteinslag. Fonden fdr placera i nordiska
bolag, men tar ingen valutarisk. Den genomsnittliga rdnteléptiden for placeringarna, mdtt pa
den totalta fondférmdgenheten, kan variera mellan noll och tio dr.

UTVECKLING SENASTE KVARTALET

| slutet av kvartalet 6kade oron for Covid-19 successivt vilket ledde till att vi vartefter bade glo-
balt och i Sverige sag stora kursrorelser och kapitalfloden och marknaden for foretagsobligatio-
ner utsattes for en stressad situation. | takt med detta minskade likviditeten och prisbilden blev
alltmer osaker for foretagsobligationer. | praktiken handlar det inte om att bolagen i sig har
hamnat i problem — de fortsatter betala sina rantor som vanligt - istéllet var det investerarkol-
lektivets riskvilja som minskade snabbt da omvarldsférutsattningarna blev alltmer svara att for-
utse. Den minskade riskaptiten har inneburit farre kopare av vardepapper pa rantemarknaden.
En siffra som visar den kraftiga marknadsprisrorelsen var att kreditindexet (kallas i obligations-
varlden for pa Itrax xover) gick fran cirka 2 % 6ver den riskfria rantan till 7 %. Och detta under
en valdigt kort period — en forandring som motsvarar nivaerna fran den senaste finanskrisen.
Sammantaget blev resultatet for kvartalet fallande kurser och negativ avkastning for var fond
och alla andra foretagsobligationsfonder i var fondkategori.

Fran att kreditindexet (Itrax xover) nadde sin toppniva +700 punkter (dvs 7 %) har marknaden
nu stabiliserats runt +550-600 nivan, fortsatt pa hoga nivaer. Givet att centralbanker varlden
over inklusive var egen Riksbank och 6vriga myndigheter borjat vidta konkreta atgarder och
kraftfulla stimulanser gor det oss hoppfulla om atergang till en battre fungerande kreditmark-
nad. Vi kan redan nu se att marknaden har stabiliserats nagot. Det finns en grundlaggande

vilja och ett behov av en fungerande kreditmarknad for alla. Samtidigt far vi tills vi atergar till
nagot slags “normaltillstand” lara oss leva med storre kursrorelser an tidigare. Manga av oss pa
Spiltan Fonder har varit med om flera stora och dramatiska omvarldshandelser vilket férhopp-
ningsvis kan inge en viss trygghet dven i detta extrema omvarldslage.

FONDENS INNEHAV

Overgripande fér fonden &r investeringar i foretag med langsiktigt héllbara affarsmodeller, starka
kassafloden och rimligt starka balansrakningar med riktiga tillgangar, dar vi bedomer att bolagen
har formagan att fortsatta betala kupongrantor samt refinansiera sina skulder. Trots turbulen-
sen bedémer vi att var vélfungerande investeringsfilosofi gor att vi undviker bolag som har direkt
korrelation med ravaror som till exempel olja. Vi ser ingen dverhangande risk for ett kreditevent
bland de storre innehaven och vart att namna ar att fonden inte har gjort nagon kreditforlust.
Samtliga bolag betalar sina kuponger.

Till skillnad fran en aktie sa har en obligation en forfallotidpunkt da aterbetalning sker till kurs
100, det vill saga nominellt belopp. Fonden &r fortsatt valdiversifierad med cirka 100 emittenter
och exponering mot fastigheter uppgar till knappt 32 %. Portféljens genomsnittliga l6ptid upp-
gar till ca 2,8 ar med en fortsatt lag ranteduration pa sex manader gor att fonden inte paverkas
namnvart av ranteforandringar. Utvecklingen pa foretagsobligationsmarknaden och de senaste
veckornas kursfall har 6kat fondens I6pande avkastningen och resultatet ar att den férvantad av-
kastning 12 manader framat okat fran cirka 2,1 % till 5,2 % efter avgifter.

VAD KAN VI FORVANTA 0SS FRAMOVER

Sammantaget har situationen i marknaden varit extrem och vi har alla sett hur foretagsobliga-
tionsfonder har tappat i varde, men for en investerare som kan och orkar vara mer langsiktig
skapar detta ocksa mojligheter. Nar situationen normaliseras kommer dven avkastningen tillba-
ka till fonden. Med hjalp av stimulanser fran centralbanker ser riskaptiten nu ut att borja kom-
ma tillbaka fran bottennivaer. Vi bedomer dartill att balansen ar god mellan kreditvardighet
och avkastning. Vi ser fram emot att vi alla sa snart som mojligt kan aterga till ett mer stabilt
och normalt tillstand. Fram till dess hoppas vi pa fortsatt fortroende och kommer dven fortsatt
gora allt som star i var makt for att forvalta fondens kapital pa basta mojliga satt och lotsa alla
vara andelsagare genom dessa turbulenta tider.

Lars Lénnquist & Nicklas Segerdahl, 3 april 2020
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AVKASTNING, % Hoégrantefond Index
Hittills i ar -12,99 -1,62
lar -10,17 -1,42
3ar -4,54 -1,28
S5ar 5,20 0,30
Sedan start 2,25 6,58

VARDEUTVECKLING SEDAN START
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STORSTA INNEHAV %
Heimstaden 52
Klovern 52
Intrum Justitia 4,9
SAS 3,5
M2 3,3
Klarna 3,1
Resurs Bank 2,3
Corem 2,0
SBB 1,9
SSAB 1,9
FONDFAKTA
Strategi: Réantefond, aktiv
Forvaltningsmal: Battre dn index
Startdatum: 2014-04-02
Startkurs: 100
NAV 2020-03-31: 102,25
Jamférelseindex: 2X(50 % SSVX + 50 % NOMX Credit SEK)
Riskklass: 2av7
Rénteduration: 6 manader
Kreditloptid: 2,43r
Lagsta belopp: 100 kr
ISIN: SE0005798329
Ansvarig forvaltare: Lars Lonnquist
Tillsynsmyndighet: Finansinspektionen
Forvaringsinstitut: Swedbank
Revisor: BDO
Kurssattning: Dagligen
Forvaltningsavgift: 0,75 % per ar
PPM-nr: 560599
Signatory of.
.= PRI Principles for SWE
Responsible
mEE Investment EXEE@E?&?&%E»&%E

Riskinformation: Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida
avkastning. Pengar som placeras i fonder kan bdde 6ka och minska i
vdrde och det dr inte sdkert att du far tillbaka hela det investerade kapi-
talet. Fonden far placera mer dn 35 % av fondmedlen i obligationer och
andra skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller
kommun i Norden. Faktablad och informationsbroschyr kan bestdllas
fran Spiltan Fonder: 08-545 813 40 eller hdmtas under:
www.spiltanfonder.se

KONTAKT: Spiltan Fonder AB Riddargatan 17, 114 57 Stockholm Tel: 08-545 813 40 www.spiltanfonder.se e-post: fonder@spiltanfonder.se



