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Markedsrapport November
Heimdal Hgyrente hadde en avkastning pa 1,5% i november, mens referanseindeksen steg med 0,7%. Hittil i ar har fondet
hatt en avkastning pa 15,2% mens referanseindeksen har hatt en avkastning pa 9,3%.

Basert pa pengemarkedsrenter og kredittpaslag ved utgangen av november har Heimdal Hayrente en Igpende rente pa 9,5%
etter arlig forvaltningshonorar. Portefgljen har en rentedurasjon pa 0,91 og en kredittdurasjon pa 2,35.

Redusert inflasjon internasjonalt har positivt pavirket rentemarkedet i november. | Norge indikerer forward kurven at
pengemarkedsrentene har toppet ut og skal ned fremover. Det blir spennende & se pa Norges Bank sitt rentemgte den 14.
desember hvor de vil oppdatere styringsrenten og egne prognoser pa renteutviklingen fremover.

Det nordiske heyrentemarkedet steg 1% i november mens markedet i Norge var opp 0,7%. | USA og Europa var avkastningen i
hayrentemarkedet positiv med henholdsvis 4,5% og 2,8%. | november sd vi et markant fall i lange renter. Dette pavirket
positivt de internasjonale hayrentemarkedene som hovedsakelig bestar at fastrenteldn. | tillegg til fall i lange renter, har ogsa
kredittmarginen kommet ned i november. Kredittmarginen pa nordiske hgyrenter var 6,53% ved inngangen pa aret og er ved
utgangen av november pa 6,25%.

Erik Hagerup
Ansvarlig portefeljeforvalter

*Hagerup har forvaltet fondet
siden 01.06.19

Vi har fatt betalt for at vi glennom sommeren har gkt eksponeringen mot fastrenteldn. Her kan vi nevne var investering i de
senior usikrede Idnene til eiendomsselskapet Balder som har steget 8-9% i november.

Det har veert en aktiv maned for fondet med flere solide nykommere i portefaljen. Kan nevne Stolt Nielsen, BW Offshore og
Shelf Drilling North Sea (sikret 1an). Fellesnevneren for disse er at aksjekapitalen er notert p& Oslo Bers, sterk aksjonaerbase,
solide balanser og en visibilitet pa inntjeningen frem i tid.

Til tross for begrenset tilgjengelighet Iyktes vi & kjgpe en betydelig post i Stolt Nielsen ved at selskapet trakk opp en
eksisterende 1d&neramme de hadde i markedet. Vi har ogsa i lengre tid forsgkt & investere i regnskapsselskapet Aider og i
november fikk vi muligheten til & investere en 2% andel av fondet i selskapet sin utestdende gjeld til 3mNIBOR + 5% (9,7%
yield). Vi har gkt var andel i Advanzia Bank fra 1% til 3% av fondet.

Martin Lapin Larsen
Junior portefgljeforvalter

Heimdal Hgyrente har en diversifisert portefglie med obligasjoner utstedt fra selskaper som generelt sett har god
rentebetjeningsevne, samt verdier som overstiger netto gjeld. | Heimdal Hayrente blir de fleste 1an i fondet renteregulert hvert
kvartal, og stigende renter medfgrer hgyere avkastning.

Heimdal Hayrente vs. Ref. indeks

*Larsen har forvaltet fondet
siden 01.09.23
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