HEIMDAL

Markedsrapport Desember

Heimdal Jorde steg 0,9% i desember, mens referanseindeksen steg 0,8%. Hittil i ar er fondet opp 17,2% og referanseindeksen opp
12,8%. Fondet har ved utgangen av desember en allokering pa 31% i aksjefondet Heimdal Tinde og 69% i rentefondet Heimdal
Hayrente. Heimdal Tinde falt 0,2% i desember og er hittil i ar opp 23,0% mens Heimdal Hayrente steg 1,9% i desember og er opp
17,3% hittil i &r.

De internasjonale bersene hadde en sterk utvikling i desember. | USA var de tre ledende indeksene Nasdag, S&P 500 og Dow
Jones opp mellom 4,4% og 5,5%. DAX indeksen i Tyskland steg 3,3%. Barsen i Kebenhavn var opp 5,4%, mens Stockholmbegrsen
steg 7,3%. Verdensindeksen var opp 4,8% i USD men ned 1,7% i NOK. Den viktigste faktoren bak den positive markedsutviklingen
var et fortsatt fall i de internasjonale rentene. Den amerikanske tidringen falt i lgpet av desember fra 4,3% til ca. 3,9%. | Lgpet av
maneden styrket kronen seg med naermere 6% mot dollar og 4,6% mot euro.

Hovedindeksen pa Oslo Bars steg 0,2% i desember, mens fondsindeksen var opp 1,2%. Olje og oljerelaterte aksjer hadde en svak
maned som fglge av lavere olje og gasspriser. Utviklingen var ogsa negativ innen shipping, mens finans, industri, konsum og
teknologi utviklet seg positivt.

2023 ble et solid ar for hayrenteobligasjoner. Det nordiske hayrentemarkedet endte aret +9,1%, mens det norske steg 10,6%.*
DNBs svenske hagyrenteindeks steg 9,4% i 2023. Kredittmarginen endte aret pa 6,1% i Norden, 7,3% i Sverige og 5,6% i Norge. Vi
betrakter kredittmarginen som sveert attraktiv ved inngangen til 2024. Til sammenligning ligger kredittmarginen i amerikansk
heyrente pa 3,2% og europeisk 3,8%.

Erik Hagerup
Ansvarlig portefgljeforvalter

*Hagerup har forvaltet fondet
siden 01.06.19

| desember har en videre verdiutvikling i de senior usikrede lanene i Balder og Heimstaden Bostad bidratt til meravkastning. |
tillegg har det veert en solid reprising av lanene i Floatel. Selskapet fortsetter & inngd kontrakter og har nd en solid
kontraktsdekning pa boligriggflaten frem til 2027. For gvrig har vi deltatt i refinansieringen av Jatul sitt utestdende obligasjonslan.
Det nye lanet forfaller om 3 ar og gir en effektiv rente pa ca. 12,7% (3m NIBOR +8%). Vi har ogsa gkt eksponeringene i obligasjoner
i forretningsbankene DNB og Swedbank. | tillegg har vi ogsa investert mer i fornybarselskapet Aker Horizons og boligselskapet Nakkeltall
Heimstaden Bostad.
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