HEIMDAL

Markedskommentar september 2022

Heimdal Heyrente falt 1,2% i september. Hittil i ar er fondet +4,3%. Den sterke utviklingen vi sd i
heyrentemarkedet giennom sommeren og hegst ble delvis reversert i september.

De urolige markedene har medfert ekte kreditpaslag og fallende obligasjonspriser. Basert pa dagens priser og
markedsrenter er underliggende avkastning i fondet pa 9,85% vs. 83% ved inngangen til maneden.
Gjennomsnittlig lepetid er nd pa 2,7 ar og kreditdurasjonen er pa 2,36. Alle nye kjgp vi har gjort i slutten av
maneden har gitt en underliggende rente pa over 10%, mens tilsvarende 1dn i begynnelsen av aret ga en
underliggende rente pa 3-5%. Det har veert en bedring i markedet i farste uken av oktober.

| september forfalt en stgrre andel av ldnet vi hadde hos Color Line, og vi solgte samtidig ut de resterende
lanene med forfall i 2023 og 2024 til attraktive priser. Merkantilbygg meldte i andre kvartalsrapporten at de
hadde sikret seg finansiering i bank, og lanet ble tilbakebetalt i slutten av september.

Vi har i lgpet av maneden tatt inn noen nye selskaper i fondet: Mime Petroleum, Hospitality Invest
(helsetjenester, hotelldrift, barnehagedrift, hotell og eiendomsutvikling), Floatel International (ferste prioritet pant
i 5 offshore boligrigger), Swedbank (hybrid), Nordea (hybrid) og DNB (hybrid). Disse investeringen har bidratt til at
forventet avkastning har kommet opp, ettersom disse obligasjonene gir en underliggende avkastning pa 10-15%

Mime Petroleum meldte i slutten av maneden at de har engasjert radgiver for & vurdere salg av selskapet i lapet
av fierde kvartal. Markedet for offshore supply fortsetter a styrke seg og Dof melder stadig om nye kontrakter.
Det er forventet at Dof Subsea sin restruktureringsplan gjennomfares i lepet av oktober/november.

| Heimdal Hayrente blir de fleste 1an i fondet renteregulert hvert kvartal, og stigende renter medfgrer hayere
avkastning over tid.
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Ngkkeltall

Fondsstgrrelse (mill.) 1.547
Kredittdurasjon 2,36
Rentedurasjon 0,45
Vektet forfallstruktur 2,66
Forventet arlig avkastning* 9,85 %
(*etter forvaltningshonorar)
Risikoklassifisering 4/7
Arlig honorar 0,85%
Kurs per 30.09.22 113,87

September -1,23%
YTD 4,31%
Siden oppstart 46,40%
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Seapeak LLC (Teekay Ing) 6,2 %
Odfjell Technology Ltd. 57 %
Cidron Romanov Limited 53 %
Convene Holding AS 4,3%
Aker Horizons ASA 4,1 %
Carucel Property AS 37 %
Dof Subsea AS 3,7 %
Hospitality Invest AS 35%
Pandion Energy AS 35%
GLX Holding AS 34 %
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