HEIMDAL

Markedsrapport mars

Heimdal Hayrente A hadde en avkastning pa 1,0 % i mars og er opp 3,0% hittil i ar. De siste 12 manedene er
fondet opp 11,5 %. Basert pd pengemarkedsrenter og kredittpaslag ved utgangen av maneden, har fondet en
lgpende effektiv rente (yield) pa 8,4% etter forvaltningshonorar. Portefglien har en rentedurasjon pa 1,1 ar og
en kredittdurasjon pa 2,2 ar. Ved utgangen av mars bestar portefaljen av 91 posisjoner fordelt pad 68 ulike
selskaper.

Fondets sterkeste bidragsyter i mars var Kistos Energy (Norway) AS (+0,18%). Kursoppgangen i Kistos var
hovedsakelig drevet av at produksjonsskipet Jotun endelig hadde sail-away fra verftet i Stavanger, og dermed
er usikkerheten rundt produksjonsstart pd Balder X prosjektet redusert. Ogsa Mutares (+0,15%), DOF Group
(+0,13%) og Floatel International (+0,08%) bidro seerlig positivt. Archer (-0,05%) og Shearwater GeoServices Erik Hagerup

(-0,03%) var de svakeste bidragsyterne i mars. Ansvarlig portefeljeforvalter
*Hagerup har forvaltet fondet

siden 01.06.19

Tross turbulente aksjemarkeder i mars var bdde DNB Markets norske og nordiske hayrenteindeks opp 0,7% i
mars. Begge indeksene er opp 2,7% hittil i &r. Det europeiske og amerikanske hayrentemarkedet har derimot
hatt en svakere maned med en avkastning pa henholdsvis -1,0%. Kredittpaslagene i det norske og nordiske
heyrentemarkedet ligger ved utgangen av maneden pa henholdsvis 4,4% og 4,2%, mens de i Europa og USA
ligger pa 3,3% og 3,5%.

| Norden har stort sett fokuset veert pa nye emisjoner i markedet, mens annenhdndsmarkedet har fatt mindre
oppmerksomhet. | mars ble det hentet rett over 45 milliarder norske kroner i nye 1an i Norden, og vi naermer
oss 100 milliarder hittil i &r. Til sammenligning ble det hentet totalt 247 milliarder i 2024. | mars deltok vi blant
annet i nye obligasjonslan i Kistefos, DNO, og Hospitality Invest. Vi har ellers gjort diverse portefaljejusteringer.

Etter en lengre periode med likviditetsutfordringer lanserte Jatul i slutten av maneden en restruktureringsplan. Martin Lapin Larsen
Restruktureringen innebzerer at obligasjonseierne tar over aksjekapitalen samtidig som det tilfgres 100m i ny Portefaljeforvalter
likviditet. Etter restruktureringen vil selskapet ha et betydelig lavere gjeldsniva og en sunnere balanse. Heimdal *Larsen har forvaltet fondet
Hayrentes posisjon i Jgtul utgjer per utgangen av mars 0,4% av fondet. siden 01.09.23
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