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PLACERINGSINRIKTNING

Spiltan Hogrdntefond dr en aktivt férvaltad foretagsobligationsfond som huvudsakligen pla-
cerar i obligationer utgivna av bolag i Norden med en tyngdpunkt p@ Sverige, men kan dven
placera i andra vdrdepapper med betydande rinteinslag. Fonden tar ingen valutarisk. Den
genomsnittliga kreditléptiden fér placeringarna, mdtt pd den totala fondférmégenheten,
kan variera mellan noll och tio ar med syfte att skapa avkastning via féretagens forbéttrade
kreditvdrdighet. Placeringar gérs huvudsakligen i féretagsobligationer med kort eller ldng
rdntebindning beroende pG bedémningen om framtida réinterérelser.

UTVECKLING SENASTE HALVARET

Det forsta halvaret praglades till stor del av en turbulent omvarld med en ihardigt hog
inflation som fatt varldens centralbanker att strama at penningpolitiken via hojda styr-
rantor och minskade balansrakningar. Aven fortsatta covidnedstangningar i Kina med
efterfoljande utbudsstorningar, kriget i Ukraina som driver upp energi- och matpriser
och darmed sanker konsumenters framtidstro samt kraftigt stigande riskpremier pa fore-
tagsobligationsmarknaden paverkade forsta halvaret. Itraxx Xover har mer an férdubb-
lats fran +240bp till +580bp for att bara under juni manad stiga med 140bp, vilket ar den
storsta 6kningen en enskild manad nagonsin, undantaget covidutbrottet februari/mars
2020. Stigande rantor har paverkat bolagens finansieringskostnad samtidigt som riskpre-
mien pa hybridkapital har 6kat i takt med 6kad oro bland investerare for en global reces-
sion. Avkastningen forsta halvaret uppgick till -5,98% vilket ar nagot samre an fondens
jamforelseindex som uppgick till -5,33%.

FONDENS INNEHAV

Avkastning i fonden skapas genom att bolagen betalar en rénta pa utfardade vardepap-
per samt den meravkastning som erhalls nar bolagen forbattrar sin kreditvardighet. Med
var placeringsinriktning okar darmed sannolikheten for att 6ver tid kunna generera en
god avkastning som bestar av bade direktavkastning och positiva vardeférandringar samt
undvika mindre lyckade investeringar. Innehaven &r vidare diversifierade éver en mangd
lantagare och sektorer, dven om fastighetsbolag ar de dominerande aktorerna pa den
svenska foretagsobligationsmarknaden. Bland fondens storsta innehav finner vi darmed
fastighetsbolagen Corem (lager, latt industri, kontor), Heimstaden (bostader) och M2 (lo-
gistik, kontor) men &dven kredithanteringsbolaget Intrum.

Efter forsta halvarets kursrorelser och omplaceringar i fonden har forrantningstakten sti-
git kraftigt fran 2,8% till hela 7,2% efter avgifter 12 manader framat dar var tredje krona
nu ar placerad i emittenter med den hogsta kreditvardigheten (AAA) eller obligationer
certifierade utifran ett hallbart ramverk. Vi har tagit vara pa den svaga marknaden ge-
nom att férvarva attraktivt varderade krediter varvid kreditloptiden 6kat med 2 manader
till 2 ar och rénterisken fordubblats till fortsatt laga 4 manader.

VAD VI KAN FORVANTA 0SS FRAMOVER

Osakerheten ar stor och i mangt och mycket ar vi mitt i stormens 6ga dar inflationen
globalt ar pa vag att toppa da centralbankerna agerar kraftfullt med rantevapnet och ett
hogt kostnadstryck far konsumenterna att misstrosta. Det i kombination med kraftigt
nedtryckta varderingar gor mig darfor hoppfull infor framtiden, dar kapitalmarknaderna
skulle kunna stabiliseras under det andra halvaret och dar fonden har forutsattningar att
leverera en god direktavkastning. Med 80% av fondens innehav i form av FRN (obligatio-
ner med rorlig ranta) kommer denna direktavkastning dessutom stiga ytterligare i takt
med hojda styrrantor.

Var noggranna foretagsanalys hjdlper oss att undvika bolag i fonden som kan fa problem i
en vikande konjunktur. Darutover kan en kontracyklisk finanspolitik med satsningar inom
digitalisering och en gron omstallning stétta den ekonomiska tillvaxten och halla arbets-
l6sheten pa hanterbar niva. En lagom stark ekonomi med prisstabilitet och en fungerande
kapitalmarknad ar ett gynnsamt klimat for féretagen och darmed for fondens avkastning.

Lars Lénnquist, 2 juli 2022
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AVKASTNING, % Hograntefond Index
Hittills i ar -5,98 -5,33
lar -4,55 -5,53
3ar 0,99 -4,30
Sar 7,21 -3,37
Sedan start 16,44 4,46
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Corem 8,5
Intrum 5,4
Heimstaden 51
M2 49
Storskogen 4,4
SBAB Hypotek 39
Stadshypotek 3,9
Swedbank Hypotek 2,9
Nordax 2,6
SBB 2,6
FONDFAKTA
Strategi: Foretagsobligationsfond, aktiv
Forvaltningsmal: Battre &n index
Startdatum: 2014-04-02
Startkurs: 100
NAV 2022-06-30: 116,44
Jamforelseindex: 2X(50 % SSVX + 50 % SPSEICRT
Index)
Riskklass: 3av7
Rénteduration: 4 manader
Kreditloptid: 2,0ar
Lagsta belopp: 100 kr
ISIN: SE0005798329

Ansvarig forvaltare:

Lars Lénnquist

Tillsynsmyndighet:

Finansinspektionen

Forvaringsinstitut: Swedbank
Revisor: BDO
Kurssattning: Dagligen
Arlig avgift: 0,75% per ar
PPM-nr: 560599

Klassificering enl. SFDR*

Artikel 8 (ljusgron)

* EU Sustainable Finance Disclosure Regulation

Riskinformation: Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida
avkastning. Pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska
i vdrde och det dr inte sdkert att du far tillbaka hela det investerade
kapitalet. Fonden far placera mer dn 35 % av fondmedlen i obliga-
tioner och andra skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av
en stat eller kommun. Informationsbroschyr och faktablad kan bestdl-
las fran Spiltan Fonder, Tel: 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



