
Fondens avkastning för årets första kvar-
tal uppgick till 0,3% efter en period präg-
lad av stabila riskpremier på företagsobli-
gationer, låga räntor och hög aktivitet på 
primärmarknaden (nyemissioner). Oro 
för högre lönekostnader och stigande re-
alräntor, ett massivt finanspolitiskt stimu-
lanspaket i USA på toppen av konjunktur-
cykeln, höjda tulltariffer som kan leda till 
globalt handelskrig samt ökad volatilitet 
på världens aktiemarknader har skapat 
stigande osäkerhet.

Den amerikanska konjunkturen är stark 
med en stram arbetsmarknad och de an-
nonserade finanspolitiska paketen kom-
mer stimulera ekonomin med 0,3-0,4% 
extra årlig BNP tillväxt. Den svaga globala 
inflationsutvecklingen består trots ökad 
sysselsättning, strukturell synkroniserad 
återhämtning och en förväntan om att 
det globala outputgapet som vidgades 
i kölvattnet efter den finansiella krisen 
kommer stängas under innevarande år. 
Globalisering, digitalisering, outsourcing 
och en åldrande befolkning är fortsatt 
starka drivkrafter som håller nere prisök-
ningstakten.

I Europa fortsätter den cykliska återhämt-
ningen, men såren efter finanskrisen är 
ännu långt ifrån läkta. Arbetslösheten 
(exklusive Tyskland) är fortfarande 4 pro-
centenheter högre än 2010 och BNP ga-
pet för regionens södra länder betydan-
de. Federal Reserve med dess nye chef 
Jerome Powell är i färd med att normali-
sera penningpolitiken med höjda styrrän-
tor och utförsäljning av statsobligationer 
med syfte att dra in överskottslikviditet, 
medan ECB och Riksbanken knappt har 
lättat foten från gaspedalen.

Fondens förmögenhet uppgår till över 25 
miljarder kronor och innehaven är väldi-
versifierade på drygt 90 låntagare förde-
lat på mer än 200 värdepapper. Risknivån 

är låg med halva fondens kapital placerat 
i korta värdepapper som förfaller under 
det närmaste året och den andra halv-
an huvudsakligen i obligationer till rörlig 
ränta utgivna av svenska företag med 
starka kassaflöden. Då vår bedömning är 
att Riksbanken kommer skynda långsamt 
med räntehöjningar har vi ökat ränteris-
ken från 3 till 5 månader för att utnytt-
ja lutningen på yieldkurvan och därmed 
kunna generera en högre avkastning 
medan kapitalbindningen dragits ner till 
1,5 år. De största innehaven i fonden är 
fastighetsbolagen Castellum, Klövern, 
SFF, Atrium Ljungberg samt mätteknikfö-
retaget Hexagon. De 10 största emitten-
terna står för 31,2% av fondens förmö-
genhet, andelen fastighetsobligationer är 
28% och den löpande avkastningen ett år 
framåt uppgår till 0,7% efter avgifter.

Sverige har nu under 3 år haft en negativ 
styrränta, inte för att svensk ekonomi gått 
dåligt utan för att global inflation varit låg 
och Riksbanken har bekämpat denna låga 
globala inflation med en mycket expansiv 
penningpolitik. Resultatet har självklart 
inte blivit högre inflation utan kraftigt 
stigande tillgångspriser och en extremt 
svag valuta. Detta har varit gynnsamt för 
sparande i företagsobligationer, där före-
tagen tjänat på både en stark ekonomi 
samt obefintliga finansieringskostnader 
och detta lär fortsätta under de närmsta 
kvartalen då Riksbanken får svårt att föra 
en markant annorlunda penningpolitik 
än den europeiska centralbanken.

Lars Lönnquist & Nicklas Segerdahl,
4 april 2018

Riskinformation: Historisk avkastning är ingen garanti för framtida avkastning. Pengar som placeras i fonder kan 
både öka och minska i värde och det är inte säkert att du får tillbaka hela det investerade kapitalet. Faktablad och 
informationsbroschyr kan beställas från Spiltan Fonder: 08-545 813 40 eller hämtas på www.spiltanfonder.se. 

Spiltan Räntefond Sverige
Fondens inriktning
Spiltan Räntefond Sverige placerar i räntebärande överlåtbara 
värdepapper och penningmarknadsinstrument utfärdade i svenska kro-
nor. Den genomsnittliga räntelöptiden för placeringarna, mätt på den 
totala fondförmögenheten, är maximalt ett år.
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