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PLACERINGSINRIKTNING

Spiltan Hégréntefond dr aktivt férvaltad och placerar huvudsakligen i féretagsobligationer,
men kan dven placera i andra véirdepapper med betydande rdnteinslag. Fonden far placera
i nordiska bolag, men tar ingen valutarisk. Den genomsnittliga kreditléptiden for placering-
arna, mdtt pd den totalta fondférmdgenheten, kan variera mellan noll och tio dr.

UTVECKLING SENASTE KVARTALET

Utvecklingen pa de globala kreditmarknaderna uppvisade en stabil avslutning pa ett
turbulent ar. Avkastningen for Hograntefonden uppgick till 2,02% under det fjarde kvar-
talet samtidigt som det europeiska kreditindexet Itrax Xover gick ihop med 6ver 100bp
till +242bp, vilket ar pa en niva endast marginellt hogre &n innan pandemin brot ut i
februari och ett tydligt bevis pa att de stimulanser som sjosatts av varldens centralban-
ker effektivt minskat osdkerheten och aterskapat riskaptiten i marknaden. Pa helaret ar
fonden trots ett utmanande ar pa foretagsobligationsmarknaden upp 0,67%. Pa 3 ar och
5 ar ar utvecklingen mer i niva med var langsiktiga ambition.

Under aret har svensk ekonomi visat sig vara motstandskraftig mycket tack vare en sta-

bil industriproduktion och BNP for 2020 forvantas falla med férhallandevis 1dga 2,9% for
att successivt under 2021 dterhdmta sig och vaxa med 3%. Langa riskfria rantor har varit
stabila under perioden med undantag for de amerikanska statsobligationsréantorna som
stigit pa en svagare valuta och stigande inflationsforvantningar.

FONDENS INNEHAV

Fonden lanar framforallt ut pengar till nordiska bolag med langsiktigt hallbara affars-
modeller, starka kassafloden och rimligt stabila balansrakningar. Genom denna inves-
teringsfilosofi 6kar sannolikheten fér en god avkastning genom att bolagen over tid kan
forbattra kreditvardigheten, I16pande betala kupongrantor samt aterbetala lanat belopp.
Innehaven ar véldiversifierade over en mangd lantagare och sektorer dar rantekansliga
bolag sasom fastigheter och finans dominerar vilka gynnas av att rdntan kommer hallas
lag under overskadlig framtid. Bland fondens stérre innehav finns fastighetsbolagen
Heimstaden och Klovern som fortsatt tillhor de bolag som infér 2021 har goda mojlighe-
ter till Iagre finansieringskostnad, vilket gynnar vardet pa obligationerna. Andra stérre
innehav ar kredithanteringsbolagen Intrum och Klarna som bada paverkas positivt av
vaccinet och en atergang till en mer normal ekonomi. Réntekénsligheten &r laga 0,3 ar
genom att en majoritet av innehaven &r obligationer med rorlig ranta, sa kallade Floa-
ting rate notes (FRN:s), och kreditloptiden ar sa pass lag som 1,7 ar. Tillsammans med

en hog andel foretagscertifikat, korta obligationer och kassa innebér det att risknivan i
fonden ar den lagsta sedan fonden startade 2014.

VAD VI KAN FORVANTA 0SS FRAMOVER

Riskaptiten ar hog pa de finansiella marknaderna med lite utrymme for nagra storre
bakslag i dagens varderingar. Aven om centralbankerna under hésten fatt hjélp av en
expansiv finanspolitik sa kommer man tvingas till att bibehalla Iaga rantor och fortsat-
ta kdpa vardepapper om an kanske inte i lika stor utstrackning for att stotta marknaden
utan for att nu finansiera stigande budgetunderskott. Laga rantor och obegransad till-
gang till kapital kommer strukturellt 6ka efterfragan pa alla tillgangar som kan generera
avkastning och har dr Hograntefondens innehav ett intressant placeringsalternativ som
till rimlig risk ar exponerad mot framgangsrika bolag verksamma i Sverige samtidigt som
den hoga andelen likvida vardepapper med kort 16ptid (37%) skapar mojligheter i en
volatil marknad. Med en I6pande avkastning efter avgifter 12 manader framat pa cirka
3,6% och manga innehav som kan uppvarderas finns goda forutsattningar att framover
via aktiv forvaltning leverera en avkastning i niva med var langsiktiga ambition.

Lars Lénnquist & Nicklas Segerdahl, 5 januari 2021
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Kvartalsrapport 4, 2020
Per 2020-12-31

AVKASTNING, % Hégrantefond Index
Hittills i ar 0,67 1,89
lar 0,67 1,89
3ar 744 1,98
5ar 20,56 5,07
Sedan start 18,31 10,49
VARDEUTVECKLING SEDAN START
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STORSTA INNEHAV %
Heimstaden 5,1
Klovern 46
Intrum Justitia 4,2
Klarna 3,6
Balder 3,2
Fastpartner 3,1
Castellum 3,1
Hexagon 3,0
M2 2,9
Fabege 2,4
FONDFAKTA
Strategi: Rantefond, aktiv
Forvaltningsmal: Battre an index
Startdatum: 2014-04-02
Startkurs: 100
NAV 2020-12-31: 118,31
Jamférelseindex: 2X(50 % SSVX + 50 % SPSEICRT Index)
Riskklass: 3av7
Rénteduration: 3 manader
Kreditloptid: 1,7 ar
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:
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Responsible
Investment
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SWE

SVERIGES FORUM FOR
HALLBARA INVESTERINGAR

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 én 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



