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Markedsrapport januar

Heimdal Hayrente A hadde en avkastning pd 1,2 % i januar. De siste 12 manedene er fondet opp 13,0 %.
Basert pad pengemarkedsrenter og kredittpaslag ved utgangen av maneden, har fondet en lgpende effektiv
rente (yield) pa 87 % etter forvaltningshonorar. Portefaljen har en rentedurasjon pd 1,0 ar og en
kredittdurasjon pa 2,3 ar.

Fondets beste bidragsytere i januar var DOF Group (+0,3 %), Advanzia Bank (+0,07 %), Aker Horizons (+0,07 %),
Viaplay Group (+0,07 %) og Archer (+0,06 %). De dérligste bidragsyterne var Mutares (-0,01 %), Scorpio Tankers
(-0,02 %) og Jotul (-0,12 %). Den resterende delen av portefglien bidro med +0,73 %. Per utgangen av januar
bestar portefelien av 94 posisjoner fordelt pa 70 ulike utstedere.

Erik Hagerup
DNB Markets' norske og nordiske hgyrenteindekser var begge opp 0,9 % i januar, mens det europeiske og Ansvarlig portefaljeforvalter
amerikanske hayrentemarkedet var opp henholdsvis 0,6 % og 1,4 %. Ved utgangen av maneden ligger *Hagerup har forvaltet fondet
kredittmarginene i Norge og Norden pa henholdsvis 4,3 % og 4,2 %. Kredittmarginene i Europa og USA ligger til siden 01.06.19

sammenligning pa 2,9 % og 2,6 %. Risikopremien i det nordiske hgyrentemarkedet, malt mot europeisk og
amerikansk heyrente, har gkt i siste halvdel av 2024 og inn i 2025.

Januar ble en aktiv maned for emisjoner i Norden, med rett under 17 mrd. kroner utstedt i det nordiske
heyrentemarkedet. Som forventet refinansierte Moreld sitt utestdende obligasjonslan i et nytt, senior sikret 1an
pa USD 130 millioner. Lanet har en Igpetid pa fem ar og betaler en kupongrente pa 9,875 %. Heimdal Hayrente
A deltok i refinansieringen, og det nye I&net utgjer 2,0 % av fondet. Det tidligere lanet vil bli tilbakebetalt pa
overkurs.

Archer annonserte i slutten av maneden en refinansiering av selskapets gjeld i et nytt, senior sikret 1an pd USD
400 millioner. | likhet med Moreld vil ogsa Archers eksisterende 1&n tilbakebetales pd overkurs.
Refinansieringen var per utgangen av januar ikke fullfart, men vi antar dette skjer tidlig i februar.

Martin Lapin Larsen
Portefgljeforvalter

*Larsen har forvaltet fondet
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Oljeservice

Finans Floatel International Ltd 5,3%

Industri Cidron Romanov Limited 4,5%

i E&‘: Aker Horizons ASA 4,3%
z Bank Moreld AS 4,1%
127 IG og kontanter Archer Norge AS 4,0%
- shipping [ Kistos Energy (Norway) AS 3,3%
z Konsumenqenester - Kistefos AS 3/2%
K T:;zs:; = Foxway Holding AB 3,1%
Konsumvarer . DOF Group ASA 2,9%

sigmat ] Shelf Drilling Northsea Ltd 2,9%
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