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Aktie-Ansvar Rintestrategi

Aktie-Ansvar Rantestrategi ar en aktivt forvaltad rantefond med flexibelt mandat gallande kreditrisk
och ranterisk. Ansvarsfulla investeringar ar en central del i investeringsprocessen. Fonden kan anpassa
strategi over tid efter rddande marknadsférhallanden och kan investera globalt, med minst 30 procent i
Norden. Aktie-Ansvar Rantestrategi foljer inte ndgot jamforelseindex och kommer inte alltid att rora sig
enligt klassiska monster for rantebarande tillgdngar. Rekommenderad sparhorisont for fonden ar tre ar

eller langre.

FORVALTARKOMMENTAR

Fonden hade en mycket stark manad i juli d4 andelsvirdet steg med 0,64%. Sedan
arsskiftet har andelsvirdet stigit med 4,33%. Ett stort bidrag till avkastningen
kom aterigen fran den forrintningstake som portfoljen far fran nivan pa swap- och

statsobligationsrintor.

En av utgingspunkterna for forvaltningen har varit att den negativt lutande

avkastningskurva som rader innebir en mycket lag kompensation for att ta rinterisk.

Dirfor har fonden en mycket kort rinteduration. Svenska statsobligations- och
swaprintor foll dock tillbaka en del i juli (ca 20-30 punkter beroende pa I6ptid).
Rintan Stibor 3 manader f5ll ocksa, men endast med dryge 10 punkeer. Ett rintefall
motsvarar en uppging i obligationskurserna pa framférallt fastkupongsobligationer
dé dessa ofta har lingre rinteduration, men eftersom fonden som helhet har haft

en mycket kort rinteduration blev den positiva effekten av rorelsen begrinsad.

Rintedurationen férkortades nagot i juli fran drygt 0,3 i slutet av juni till knappt 0,1.

De korta underliggande marknadsrantorna, dit Stibor 3 manader hor, 4r starke
bidragande till fondens goda forrintningstake. Stibor 3 ménader slutade juli manad
P 3,59% dvs endast ca 15 punkter under Riksbankens styrrinta (pa 3,75%) trots
marknadsférvintningar om ytterligare ett par styrrintesinkningar i ar. En 10-arig
swaprinta lig diremot pa 2,38% och en 10-rig statsobligationsrinta pa endast
2,05% vid slutet av juli. Fonden drar siledes nytta av att de korta rintorna ir hégre

genom att ha kort rinteduration.

Portféljen har tre derivatpositioner med stats- och bostadsobligationer som under-
liggande. Det ir dels en position for minskad rintespread mellan bostadsobligation-
er och statsobligationer, dels en position for brantare kurva mellan 2 och 10 ar och
dirtill en durationsreducerande position i 5-drssegmentet. Dessa bidrog sammanta-

get ndgot negativt i juli.

En annan utgingspunke for forvaltningen i bérjan av manaden och sedan en tid
tillbaka var att kreditriskexponering har fortsatt viss avkastningspotential, men att
krediter det senaste dret blivit dyrare i forhallande till fundamenta varfor spread-
rorelserna inte vintats fortsitea att ge samma positiva bidrag som under det senaste
irets spreadkompression. I juli minskade spreadarna pa europeiska kreditderivat
under juli som helhet efter isirspreadningen i juni, men ihopspreadningen skedde
under férst halvan av juli. Under andra halvan av manaden var trenden ékande kred-
itspreadar pé kreditderivaten. Monstret for kreditobligationer var liknande. Fonden
tjinade i juli pa sin kreditexponering frimst via den extra Ipande rinta som kred-
itspreadarna ger, men dven nigot via spreadrorelserna dd minskade kreditspreadar
motsvarar en uppging i obligationskurserna. Kinsligheten for spreadrorelser ar
hégre i lingre I6ptider, men samtidigt ar kreditspreadarna bredare i lingre Ioptider
och fondens kreditduration 8kades under juli till 2,6 frin 2,3 i slutet av juni.
Huvuddelen av fondens kreditexponering ligger mot nordiska emittenter genom
direktiigda obligationer som kompletteras med europeiska och amerikanska kredit-

derivat via ett fondinnehav samt med en liten andel asiatisk High Yield (under 1%

av portfoljen) via en ETF. Den utomnordiska delen bidrog ocksa positive till avkast-
ningen i juli. Fonden har via en ETF en liten exponering mot implicit aktievolatilitet
sedan en lingre tid. Syftet ar att skydda portféljen vid storre marknadsturbulens.
Storleken pa positionen har minskat litet under forsta halvaret, men i juli 6kades den

nigot igen mot bakgrund av att denna typ av exponering blivit billig.

Portféljen ir fortfarande positionerad fér en miljo dir kreditspreadar inte 6kar
dramatiske och helst ir stabila eller minskar, men efter flera kvartal med krympa-
nde kreditspreadar har risken for en kortsiktig rekyl i kreditspreadarna okat si det
finns inte ambition i nuliget att visentligt 6ka spreaddurationen. Fundamenta har
dessutom férsimrats det senaste aret vilket synts i en hgre andel betalningsinstal-
lelser globalt. Trots detta har kreditspreadarna alltsa minskat. I den meningen har
krediter som tillging blivit dyrare det senaste dret. Dock publicerades i juni siffror
for maj som visade att andelen betalningsinstillelser (12 minader rullande) bland
High Yield emittenter enligt Moody’s hade sjunkit globalt till 4,9% frin 5,3%
manaden innan. Det var forsta gingen i ir som andelen var lagre dn 5%. Ijuli foljdes
dessa siffror upp med rapportering om ytterligare en nedging till 4,7%, i juni. Dock
ir andelen fortfarande 6ver det historiska snittet. Att svenska fastighetsbolag dven
inom High Yield-segmentet dessutom har kunnat refinansiera sig pa obligations-
marknaden i ar och dirmed kunnat forlinga sin forfalloprofil ir ocksa positivt och

minskar kreditrisken i segmentet.

Svensk ckonomi specifikt befinner sig dock fortfarande i en konjunktursvacka med
en mycket hég niva pa konkurser och med en arbetslshet som varit i en stigande
trend senaste dret. Konkursnivan i Sverige tycks dock ha kommit ned nigot den
allra senaste tiden. En stabilisering av den svenska konjunkturen ir férhoppningsvis
att vinta under andra halvan av 2024, men detta beror delvis av vad som sker i USA
dir det rader mycket stor osikerhet om det blir lagkonjunkeur eller inte. Aven om

si ¢j skulle bli fallet skulle det ind kunna drdja ytterligare en tid innan kredit-
risken avtar efter att den svenska konjunkturen stirkts. Fonden har fortfarande
kreditriskexponering, men har mot ovan bakgrund en forhallandevis lig andel High
Yield emittenter (drygt 26%) och en hég andel obligationsinnehav med AAA rating
(dryge20%).

Fondens riskniva mitt som VaR lag i slutet av juli pa 0,16% (limit 1,0).

MARIA LJUNGQVIST
Ansvarig forvaltare,
Aktie-Ansvar Rantestrategi
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Virdeutveckling senaste 12 manader

Viardeutveckling sedan start (2020-06-12)
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Avkastning Aktie-Ansvar Rantestrategi 5 storstainnehavi %
1 ménad 0,64% Stadshypotek 12,36
| ar 4,33% Nordea Hypotek 7,79
18r 7,46% SBAB 4,19
3&r 8,78% Balder 4,13
Sedan start 12,6% Fastpartner 4,06
Nyckeltal Nyckeltal (per 2024-07-31)
Standardavvikelse (36 man) 2,43% Ranteduration 0,1
Sharpekvot 4,50 Spreadduration (OASD) 2,6

Spreadexponering 4,5

VaR 0,2
Ménadsavkastning i % (efter samtliga avgifter)
AR Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2024 0,84% 0,65% 0,74% 0,43% 0,58% 0,37% 0,64% 4,33%
2023 1,50% 0,79% -0,22% 0,64% 0,28% -0,12% 0,62% 0,47% 0,32% 0,34% 0,83% 1,01% 6,64%
2022 0,14% -1,34% 0,04% 0,49% -1,01% -1,96% 0,16% 0,55% -1,11% -0,28% 1,37% 0,37% -2,59%
2021 0,52% 0,15% 0,20% 0,35% 0,27% 0,14% 0,26% 0,18% 0,19% -0,11% 0,00% 0,13% 2,28%
2020 - - - - - -0,05% 0,42% 0,75% 0,24% -0,16% 0,12% 0,29% 1,61%

RISK/AVKASTNINGSPROFIL  INSATTNING HAR KAN DU HANDLA FONDEN
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Lagre risk

Hégre risk

Andelskurs: 112,62 kr
Fondformdgenhet: 1 067 Mkr
Typ av fond: Rantefond
Hallbarhetsprofilen: Ja
Sparhorisont: 3 ar

SEB-konto: 5851-11 026 71
Bankgiro: 327-3588

MINSTA SPARBELOPP
Engangsinsittning: 500kr
Autogiro: 500kr

AVGIFTER

Kopavgift: 0%

Saljavgift: 0%

Fast forvaltningsavgift: 0,8% per ar

Aktie-Ansvar ¢ Avanza ¢ Nordnet ® Garantum

Soderberg & Partners ¢ Fondmarknaden.se ¢ Allfunds

SAVR e Alpcot ¢ Svenska Fribrevsbolaget

ISIN-kod: SE0014428165

Historisk avkastning ger ingen garanti fér framtiden. Som i allt fondsparande
kan du férlora pengar. Spara l&ngsiktigt och gérna regelbundet.

Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sékert
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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