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Fonden inriktar sig pa stérre nordiska och globala obligationsutgdvor med bra likviditet. Fonden
valutasékrar alla utldndska innehav till SEK och agerar aktivt bade i primar- och
sekundérmarknaden. | genomsnitt efterstrdvas "BBB” / IG rating och andelen HY (ldgre &n BBB)
kommer normalt sett att ligga omkring 35%. Fonden har en makrotematisk approach med
Region-/ Sektor-/ Bolagsanalys och fokuserar p& omvérldsfaktorer som ar signifikanta for
framtida avkastning. Jamforelseindex ar Nasdaq OMX Credit SEK. Fonden styrs inte av index.

FORVALTARKOMMENTAR

Fonden redovisade en positiv avkastning om 0,90% och A&rsavkastningen
summerar till -4,04%. Fondens jamférelseindex har i ar avkastat -1,00%.

Den rekyl i kreditmarknaden som inleddes under april holl i sig &ven under maj och
de flesta av vara innehav gav positiv avkastning. Som férvantat var det fortsatt
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svag makrostatistik vilket uppvdgs av stimulanser fran finans- och
penningpolitiken, samtidigt som manga lander borjar slédppa pa sina restriktioner. I 200
(0] o o
Statsobligationer handlades upp marginellt under manaden da aktiemarknaderna [ | i i
visade pa battre riskvilja. Samtidigt lamnade bl.a. USAs centralbank, Europeiska Sverige Europa Norge USA
centralbanken och Riksbanken réntorna oférandrade. Fokus fran deras sida ar
istallet att fortsatta stimulera ekonomier genom tillgangskop. Mer 6verraskande var SEKTORALLOKERING
Norges Bank som sénkte rantan till noll, vilket ar den lagsta nivan Norge nagonsin
har haft. Fastigheter INIIIIIEEENGG—— 15
Bank NG 5%
Under mer normala omstéandigheter brukar maj manad vara en tid med valdigt Trans;;/?;: =9162%
mycket nyemissioner, d&@ manga bolag vill passa pa innan sommaren. Men i ar ar Teknik & Konstruktion EE— 805
det annorlunda med valdigt litet utbud och framfér allt foér bolag med Telekommunikation I 7%
lagre kreditbetyg. De hdgre nivaerna bolagen behdver betala for att emittera Div. Finanstjanster I 7%
har gjort att manga bolag léser sin finansiering via bank eller helt enkelt Byggmaterial NN 4%
vantar till i host. Exempelvis meddelade Volvo Cars att bolaget erhallit en ) El mm— 4%
. . . I . . o Mjukvara I 3%
kreditfacilitet pa 10.7 miljarder kronor med garantier fran Exportkreditndmnden. Forsakring W 3%
Samtidigt lanar Volvo Cars &ven 4 miljarder kronor fran statliga Svensk Gruvindustri I 3%
Exportkredit. Investmentbolag I 3%
Skog & Papper M 3%
Bolagsrapporterna som kom in under manaden var foérhallandevis bra. Men i Maskiner W 3%
de flesta fall blir det upp till bevis i Q2 och Q3, dér vi far svar pa vilket stt _ Sukvard I 296
. o v . . L . Kommersiella tianster 1l 1%
pandemin har paverkat forsaljning, kostnader etc. Inte minst blir det viktigt Fordon M 1%
for fastighetsbolagen. | bolagens Q1-rapporter skrev de flesta fastighetsbolagen .
upp sina fastighetsinnehav samtidigt som de 6kade finansieringskostnaderna i form STORSTA EMITTENTER
av Okade kreditspreadar p& deras obligationer &nnu inte tagits med i Heimstaden Bostad AB 3,7%
berékningarna. Vi ar darfoér for tillfallet lite mer forsiktiga med fastighetsbolag. Digiplex Norway Hidg 2 3,5%
Men vi tycker fortfarande om bolag som har en &vervdgande del av sina Telia Co AB 2,5%
bestand i bostader (hyresratter), som exemeplvis Heimstaden Bostad. Pa . .
deras bolagstimma meddelades att bolaget starker sitt egna kapital med 5.65 Sto.CkhOIm Exergi Holding AB 2’42/0
miljarder kronor genom en riktad nyemission. Av det stod deras storégare, Alecta, Boliden AB 2,4%
for 3.5 miljarder kronor, vilket starker var positiva vy pa bolaget. Spar Nord Bank A/S 2,4%
Postnord AB 2,4%
Vi fortsatter att i férsta hand investera i ocykliska bolag med starka kassafléden d& Arla Foods Finance 2,4%
framtidsutsikterna for manga cykliska bolag fortfarande &r valdigt osaker. Vi Sparbanken Skane 2,4%
kommer aven fortsatta ha en val tilltagen kassa dels for att kunna méta eventuella Nobina 2,4%
uttag, dels for att kunna delta i nyemissioner under juni manad.
. . FORFALLOSTRUKTUR
Under manaden har vi salt vart innehav i Klovern, fér att minska <1ar 4.2%
pa fastighetsrisken. Vi minskade aven innehaven i Stena Metal samt B2 Holding. o !
Samtidigt har vi kopt obligationer fran Akelius, Ericsson, Securitas, Nordea, 1-3ar 26,5%
DSV, Nordax, MdlInlycke, Swedbank och Volvo Cars pa attraktiva nivaer. 3-54r 51,6%
>5 ar 17,7%
NYCKELTAL
FONDENS UTVECKLING Antal innehav 50
1 méanad i ar 1ar 3ar 5ar Sedan start (2017.10) Standardavvikelse, 1 &r 9,6%
0,90% -4,04% -1,15% - - -0,50% Standardavvikelse, 3 ar =
Yield-to-worst 2,4%
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FONDENS UTVECKLING PER MANAD (%)
Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Helar Index
2020 1,07 -0,07 -8,53 2,93 0,90 -4,04 -1,00
2019 1,04 0,73 0,68 0,98 0,25 0,23 0,27 0,62 0,53 0,30 0,55 0,47 6,85 1,24
2018 0,40 -0,08 0,11 0,04 -2,63 -0,37 0,53 0,19 0,10 0,10 -1,05 -0,77 -3,40 -0,67
20y . ... .. ... . 051 -003 042 -005

Observera att historisk avkastning inte &r nagon garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras kan bade ¢ka respektive minska i varde. Det &r inte sékert att du far tillbaka
hela det insatta kapitalet. For ytterligare information, se respektive fonds faktablad och informationsbroschyr, som finns att hamta p& www.naventi.se. NAVENTI FONDER AB
Kungsgatan 38 « Box 3208 + 103 64 Stockholm « Tfn 08-700 52 60 « Fax 08-20 96 90 * info@naventi.se * www.naventi.se « Org.nr 556630-8689

m Folj oss p& LinkedIn.
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