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Aktie-Ansvar Avkastningsfond

Aktie-Ansvar Avkastningsfond ar en aktivt forvaltad kortrantefond dar den genomsnittliga ranteduratio-
nen inte ska Gverstiga ett ar och fondens genomsnittliga l6ptid far vara hogst 3 ar. Ansvarsfulla inves-
teringar &r en central del i investeringsprocessen. Fondens malsattning &r att pa lang sikt erbjuda en
hogre avkastning an ett bankkonto till ett begransat risktagande och soker basta mojliga avkastning med
hansyn tagen till krav pa likviditet. Minst 75 procent av fondens innehav ska vara placerat i kreditkvalitet
som motsvarar Investment Grade, vilket innebér lag risk att raka ut for en kredithandelse. Rekommen-

derad sparhorisont for fonden &r tre ar eller langre.

FORVALTARKOMMENTAR

Fonden hade en mycket stark ménad i juli d& andelsvirdet steg
med 0,42%. Fonden hade annu en stark ménad i augusti da
andelsvirdet steg med 0,42%. Sedan arsskiftet har andelsvirdet
stigit med 3,96%. Det storsta bidraget till avkastningen kom
dterigen fran den forrantningstakt som portfoljen har tack vare
det allminna rinteldget.

Ungefir hiften av avkastningen i augusti kom frin den underlig-
gande forrintningstakten (dvs exklusive kreditpaslaget). Svenska
statsobligations- och swaprintor f6ll dock kraftigt i borjan av
augusti tillsammans med utlindska rintor efter att den japanska
centralbanken hajt sin styrrinta och efter publiceringen av over-
raskande svaga amerikanska konjunkturdata. De lingre (10-ari-
ga) svenska statsobligations- och swaprintorna dterhimtade sig
senare, men de 2-4riga svenska rintorna slutade augusti betydligt
under nivan vid manadens bérjan. Rintan Stibor 3 ménader foll
ocks? (frin 3,6 % till 3,3 %) kopplat till att allt ligre styrrantor
kommer in i 3 manaders-fonstret. Sa sent som i april lag Stibor 3
manader pa 4 %, men Riksbanken har redan kommit en bitin i
sin rintesinkningscykel.

Ménadens rorelser i de underliggande rintorna paverkar fonden
negativt via ligre korta rintor och medfoljande ligre forrintning-
stakt pd innchaven, men nivan ar fortfarande betydligt hogre

dn 2021 dé rantorna ldg nira 0 eller var negativa. En av utging-
spunkterna for forvaltningen har varit att den negativt lutande
avkastningskurva som réder innebir en mycket lag kompen-
sation for att ta rinterisk. Vidare far fonden ha maximalt 1 ars
rinteduration. I och med avkastningskurvans negativa lutning
ligger de lingre rintorna betydligt lagre n Stibor 3 méanader. En
1-arig swaprinta slutade augusti manad p4 2,6 % medan Stibor 3
manader som namnts slutade betydligt hogre pa 3,3 %. Genom

den korta rintedurationen drar fonden for sin forrantningstake
nytta av att de kortaste rintorna fortfarande r hogre. Fonden har
en hog andel svenska Floating Rate Notes och sammantaget en
kort rinteduration (endast 0,3) samtidigt som just korta svenska
rantor alltsd blivit lagre under viren och sommaren vilket trycker
ned forriantningstakten for fonden. Fonden har trots detta inda
fate ete visst positivt bidrag i augusti frin sjilva rintefallet (som i
sig motsvarar en uppging i obligationskurserna).

En annan utgingspunkt for forvaltningen i borjan av manaden
och sedan en tid tillbaka 4r att kreditriskexponering har fortsatt
viss avkastningspotential, men att krediter det senaste aret blivit
dyrare i forhallande till fundamenta varfor spreadrorelserna
inte vintats fortsitta att ge samma positiva bidrag som under
det senaste arets spreadkompression. I augusti okade inled-
ningsvis spreadarna pa kreditderivaten i samband med att den
allminna riskaversionen 6kade och aktieborserna foll. Denna
isarspreadning blev hogst marginell pa den svenska foretagsobli-
gationsmarknaden dir bérjan av ménaden snarare priglades av
semesterlugn.

Internationellt lugnade sig marknaderna igen och kreditderivat-
indexen stingde ménaden ungefir pa samma nivi som foregiende
manad eller ligre. Den svenska marknaden fick bra st6d nir aktiv-
iteten okade efter semesterperioden samtidigt som aktieborserna
steg och den allménna riskaptiten kom tillbaka. Fonden tjinade
ddrmed i augusti p4 sin kreditexponering. Fraimst skedde det via
den extra lopande rinta som kreditspreadarna ger, men dven nagot
litet via spreadrérelserna pa innehaven eftersom minskade kredit-
spreadar motsvarar en uppgang i obligationskurserna.
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Internationellt lugnade sig marknaderna igen och kreditderivat-
indexen stingde ménaden ungefir pa samma nivi som foregiende
manad eller ligre. Den svenska marknaden fick bra st6d nir aktiv-
iteten okade efter semesterperioden samtidigt som aktieborserna
steg och den allménna riskaptiten kom tillbaka. Fonden tjinade
ddrmed i augusti p4 sin kreditexponering. Frimst skedde det via
den extra lépande rinta som kreditspreadarna ger, men dven nagot
litet via spreadrérelserna pa innehaven eftersom minskade kredit-
spreadar motsvarar en uppgang i obligationskurserna.

Portfoljen ir fortfarande positionerad for en miljo dar kredit-
spreadar inte kar dramatiskt och helst r stabila eller minskar,
men efter en lang period med forst krympande och sedan ganska
stabila kreditspreadar i vissa segment och fortsatt ihopspreadning
inom fastighetssegmentet vintas kreditspreadar i den svenska
marknaden snarare pendla runt nuvarande nivéer nirmsta
halvaret. Fundamenta har forsamrats det senaste aret vilket synts
ien allt hogre andel betalningsinstillelser globalt under en langre
tid. Trots detta har kreditspreadarna alltsi minskat jimfort med
ett &r sedan. I den meningen har krediter som tillging blivit dyra-
re. Dock visar siffror frin Moody’s for juli att andelen betalning-
sinstillelser (12 manader rullande) bland High Yield emittenter
globalt har sjunkit till 4,6 % att jimforas med 5,3 % i april. Dock
ir andelen fortfarande hogre in det historiska snittet. Marknaden
diskonterar inte en betydande uppging i andelen betalningsin-
stillelser hirifran. For att andelen istillet ska fortsitta nedit torde
krivas att amerikansk ekonomi inte gir in i en allvarlig lagkon-
junktur.

Svensk ekonomi specifikt befinner sig sedan en tid redan i en
konjunktursvacka med en hog nivé pa konkurser och med en
arbetsloshet som varit i en stigande trend sedan drygt ett &r. Fler
styrrantesankningar ir pa vig vilket bekriftades av protokollet
frin Riksbankens mote i augusti. Minga vintar sig sinkningar
pialla tre aterstdende méten i dr och marknadens diskonterar en
nivd i december nista ar pa bara 1,8 %. Avsikten 4r, mot bakgrund
av denna marknadsprissattning, att halla en kort rinteduration
tills vidare.

En stabilisering av den svenska konjunkeuren ir férhoppningsvis
att viinta under resten av 2024 med en pifoljande acceleration

nir den littare penningpolitiken sa smaningom fir effeke, men
detta beror delvis av vad som sker i USA dir det rader mycket stor
osikerhet om det blir Iigkonjunktur eller inte. Positivt dr dock
att svenska fastighetsbolag dven inom High Yield-segmentet har
kunnat refinansiera sig pa obligationsmarknaden i ar och dirmed
kunnat f6rlinga sin forfalloprofil vilket minskat kreditrisken i
segmentet.

Fonden har fortfarande kreditriskexponering, men har mot ovan
bakgrund en forhallandevis lag andel High Yield emittenter (12,5
%) och en hég andel obligationsinnehav med AA A rating (12,8
9%). Denna allokering kan omvirderas i ljuset av en littare pen-
ningpolitik i Sverige och t ex om andelen betalningsinstillelser
globalt fortsitter nedit. Kinsligheten for spreadrorelser dr hogre
ilangre I6ptider, men samtidigt ar kreditspreadarna bredare dr.
Fondens kreditduration beskriver fondens kinslighet for rorelser i
kreditspreadar och denna ékades nagot frin 1,6 i slutet av juli till
1,7 i slutet av augusti.

MARIA LJUNGQVIST e
Ansvarig forvaltare, k it
L
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Aktie-Ansvar Avkastningsfond — Augusti 2024

Virdeutveckling senaste 12 manader Virdeutveckling senaste 10 aren
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Avkastning Aktie-Ansv. Avkastningsfond Jamforelseindex* 5 storsta emittenter i %
1 manad 0,42% 0,35% Nordea Hypotek 6,25
Iar 3,96% 2,66% Stadshypotek 6,04
5ar 9,68% 5,58% Corem 3,46
10 ar 11,27% 2,65% Fabege 3,43
Sedan start 186,88% 153,69% Husqvarna 3,37
*OMRX TBILL
Nyckeltal Nyckeltal (per 2024-08-31)
Standardavvikelse 1,9% 0,5% Ranteduration 0,3
Sharpekvot 1,29 - Spreadduration (OASD) 1,7
Spreadexponering 2,2
Manadsavkastning i % (efter samtliga avgifter)
AR Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2024 0,50% 0,68% 0,52% 0,42% 0,54% 0,40% 0,42% 0,42% 3,96%
2023 0,89% 0,63% 0,16% 0,66% 0,40% 0,03% 0,10% 0,47% 0,59% 0,57% 0,44% -0,39% 4,66%
2022 0,02% -0,56% 0,08% 0,01% -0,71%  -1,05% 0,11% 0,50%  -0,47% -0,18% 0,52% 0,36%  -1,40%
2021 0,18% 0,09% 0,11% 0,09% 0,12% 0,04% 0,03% 0,08% 0,05% -0,05%  -0,15% 0,05% 0,64%
2020 0,14% -0,02% -3,08% 0,89% 0,59% 0,94% 0,45% 0,45% 0,23% -0,10% 0,23% 0,15% 0,81%
RISK/AVKASTNINGSPROFIL INSATTNING HAR KAN DU HANDLA FONDEN
SEB-konto: 5544-10 010 11 Aktie-Ansvar e Avanza ¢ Handelsbanken ¢ Movestic ® Nordnet
v A ! )
Bankgiro: 5301-1771 Skandia ® Swedbank ¢ ICA-banken ®« ANEA ¢ Carnegie
n Fondmarknaden.se e Garantum ¢ Maxfonder.se ¢ MFEX
MINSTA SPARBELOPP Minafonder.se « SAXO « OMX Nasdaq ¢ SAVR e Alpcot
Lagre risk Hégre risk Engangsinsattning: 500kr Svenska Fribrevsbolaget
Autogiro: 500kr
Andelskurs: 125,18 kr ISIN-kod: SE0000735771
Fondformdgenhet: 1 998 Mkr AVGIFTER PPM Fondnummer: 308 908
Typ av fond: Rantefond Kopavgift: 0%
Hallbarhetsprofilen: Ja Saljavgift: 0% Historisk avkastning ger ingen garanti for framtiden. Som i allt fondsparande
Sparhorisont: 3 ar Fast forvaltningsavgift: 0,6% per ar kan du férlora pengar. Spara langsiktigt och garna regelbundet.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sikert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Informationsbroschyr och faktablad kan bestallas fran Aktie-Ansvar, tfn: 08-588 811 00 eller hdmtas under
www.aktieansvar.se.
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