HEIMDAL

Markedsrapport mai

Heimdal Hayrente A hadde en avkastning pa 1,7 % i mai og er opp 3,7 % hittil i &r. De siste 12 manedene er fondet
opp 10,1 %. Basert pa pengemarkedsrenter og kredittpaslag ved utgangen av maneden, har fondet en Igpende
effektiv rente (yield) pa 8,6% etter forvaltningshonorar. Portefgljen har en rentedurasjon pa 1,0 ar og en
kredittdurasjon pa 2,3 ar. Ved utgangen av april bestar portefglien av 84 posisjoner fordelt pd 62 ulike selskaper.

Etter et turbulent marked i april ble mai en sterk maned. DNB Markets sin norske og nordiske hgyrenteindeks steg
henholdsvis 1,6 % og 1,5 %, mens det europeiske og amerikanske markedet var opp 1,4 % og 1,7 %. Hittil i ar er det
norske og nordiske markedet opp 2,7 % og 2,8 %. Det europeiske og amerikanske hgyrentemarkedet er opp 2,3 % og
2,7 %. Kredittpaslagene i det norske markedet ligger ved utgangen av mai pa 5,1 %, mens det i Norden ligger pa 4,9 %.
Til sammenligning er kredittpaslagene i bade Europa og USA pa 3,2 %.

Erik Hagerup

Fondets beste bidragsytere for mai var DOF Group (+0,33%), Floatel International (+0,14%), Cidron Romanov (+0,12%) Ansvarlig portefgljeforvalter
og Archer (+0,11%). Av negative bidragsytere var det Shearwater GeoServices (-0,02%) og Bakkegruppen (-0,05%) som *Hagerup har forvaltet fondet
dro ned mest. siden 01.06.19

Etter en tilnaermet full stans i markedet for nye obligasjonslan etter Trumps “Liberation Day” i april har markedet na
hentet seg inn igjen. Det har gjennom maneden blitt hentet rundt 17 milliarder norske kroner i nye lan og
investeringsbankene melder om hay aktivitet i markedet for nye obligasjonslan de kommende manedene.

I 'mai annonserte Aker Horizons at selskapet fusjoneres med Aker. Den utestdende senior obligasjonen ble
tilbakebetalt samtidig som selskapet tilbydde seg a kjgpe tilbake den konvertible obligasjonen. Vi godtok ikke budet fra
selskapet, men valgte a selge i markedet til en bedre pris. Fondet er na helt ute av Aker Horizons etter en fin reise.
Bidraget fra obligasjonene til fondets avkastning i ar har veert pa 0,25%.

Av nye investeringer var vi med i utstedelsen av nye lan fra blant annet Odfjell SE og Prisjakt, og fortsetter & vaere
selektive nar det kommer til utstedelser. Vi har ellers vektet oss opp i Grieg og det pantesikrede lanet i Shelf Drilling

Martin Lapin Larsen

North Sea. Portefaljeforvalter
*Larsen har forvaltet fondet
siden 01.09.23
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