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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 annu en positiv manad i november da
andelsvirdet steg med 0,22%. Sedan arsskiftet har an-
delsvirdet stigit med 6,17%. En inte ovisentlig del av
avkastningen i november kom fran den underliggande
forrantningstakten

Drygt halften av avkastningen i november kom frin den
underliggande (dvs exklusive kreditpislaget) forrintning-
stakten som siledes fortfarande bidrar patagligt trots
genomforda och diskonterade styrrantesinkningar. Port-
foljen har en stor andel innchav med Stibor 3 manader som
underliggande rinta och har mycket begrinsad rintedura-
tion. Stibor 3 minader sjonk under november fran 2,85%
till 2,56%. Det betyder att den underliggande forrantning-
stakten var hogre i borjan av manaden och lagre i slutet.
Aven langa svenska marknadsrintor sjénk i november.
Rorelsen i de linga marknadsrintorna foljde ungefar inter-
nationellt monster med en initial uppging runt det amer-
ikanska presidentvalet och sedan en betydande nedging.
Fondens vildigt korta rinteduration gjorde att den inte
gynnades av nedgingen denna gang.

En utgingspunkt for forvaltningen i borjan av manaden
och sedan en tid tillbaka 4r att kreditriskexponering
fortsatt har viss avkastningspotential, men att krediter som
placeringslag inte lingre ir billigt, dvs kreditspreadar ar
redan komprimerade, varfor spreadrorelserna inte van-

tats fortsitta att ge samma positiva bidrag. Ser vi till SEK
marknaden, dir fonden har en stor del av sina innehav, har
ihopsspreadningen inom Investment Grade mer eller min-
dre bromsat upp de senaste tre manaderna och i november
har dessa kreditspreadar snarare 6kat om dn marginellt.
Fonden har tappat nagra punkeer i avkastning pa dessa
spreadrorelser. Spreadarna i de snabbrorliga europeiska och
amerikanska kreditderivatindexen inom Investment Grade
minskade diremot kraftigt i bérjan av manaden, men
sedan gick kreditspreadarna i framforallt det europeiska

indexet isir igen. Sammantaget innebar rérelserna i dessa
kreditderivatindex inda ett positivt bidrag pa nagra punk-
ter i november. Diarmed blev bidraget fran rorelser i kred-
itspreadarna ganska neutralt totalt sett. Daremot har det
extra kreditpaslaget som kreditexponeringen ger bidragit
vasentligt till fondens forrintningstakt och darigenom pa
ett betydande sitt till avkastningen i november.

Fondens lilla exponering mot implicit aktievolatilitet
paverkade avkastningen negativt med nagra punkter i no-
vember, men finns dir for att géra fonden mer motstindsk-
raftig vid en eventuell strre marknadsturbulens. Fondens
lilla exponering mot implicit aktievolatilitet piverkade
avkastningen negativt med nigra punkter i november, men
finns dar for att gora fonden mer motstindskraftig vid en
eventuell storre marknadsturbulens.

Portfoljen ir fortfarande positionerad for en miljo dir
kreditspreadar inte okar dramatiskt och helst ar stabila
eller minskar, men efter en ling period med krympa-

nde eller pa slutet mer stabila kreditspreadar vintas de
fortsattningsvis pendla runt nuvarande nivaer nirmsta
halvéiret. Andelen betalningsinstallelser globalt bland
High Yield-emittenter var linge (sedan slutet av 2021 till
varen 2024) i en stigande trend enligt Moody’s data. Trots
detta har kreditspreadarna pa High Yield globalt varit i

en fallande trend i tva ars tid. I den meningen blev kred-
iter som tillging dyrare. Dock visar siffror frin Moody’s

en nedging i andelen betalningsinstillelser (12 manader
rullande) bland High Yield emittenter globalt sedan i viras
vilket ar mycket positivt. Andelen dr emellertid fortfarande
hégre dn det historiska snittet. Marknaden diskonterar
inte en betydande uppging i andelen betalningsinstillelser
hirifrin, men for att andelen istillet ska fortsitta nedit
torde krévas att amerikansk ekonomi inte gar in i en allva-

tlig lagkonjunkeur.
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Svensk ekonomi specifikt har befunnit sig i en konjunk-
tursvacka en lingre tid med en hog niva pa konkurser och
med en arbetsloshet som varit i en stigande trend sedan
sommaren 2022, men med en tendens till utplaning
senaste ménaderna. Det gar att hitta fler tecken pé ljusare
tider i Sverige, men i delar av euroomradet, som i Tyskland,
som 4r en stor handelspart, ser det svagt ut. Riksbanken
paborjade sin sinkningscykel i varas. Fler svenska sty-
rrantesainkningar kommer och en lattare finanspolitik 4r
ocksd pa vig. Svenska industriforetag dr enligt inkopschef-
sindex inte sarskilt pessimistiska lingre och inte hushallen
heller. Sidana positiva indikatorer gor att svensk kreditex-
ponering ser litet mindre dyr ut.

Marknadens diskonterar icke desto mindre en styrrin-
tenivd i december nésta ar pd en bit under 2%. Fortfarande
ar de allra kortaste marknadsrintorna de hogsta pa avkast-
ningskurvan. Avsikten i férvaltningen ar, mot bakgrund av
ridande marknadsprissattning, att hélla en kort rintedura-
tion tills vidare. I slutet av november lig denna p 0,1.

Fonden har kreditriskexponering, men har mot ovan bak-
grund haft en forhillandevis lag andel High Yield-emit-
tenter (29,4%) och en hég andel bostadsobligationsinnehav
med A A A-rating (strax under 12,6%). Denna allokering

kan omvirderas i ljuset av den stimulerande finans- och

penningpolitiken i Sverige och om andelen betalningsin-
stillelser globalt fortsatter nedat.

Kinsligheten for spreadrérelser ar hogre i lingre 1optider,
men samtidigt ir kreditspreadarna bredare dar. Fondens
kreditduration beskriver fondens kinslighet for rérelser i
kreditspreadar och denna lag i slutet av november pa 2,7,
allesé var den betydligt lingre dn rintedurationen.
Fondens risknivi mitt som VaR lagi slutet av november pa
0,13% (limit 1,0).

MARIA LJUNGQVIST
Ansvarig forvaltare,
Aktie-Ansvar Rantestrategi
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Virdeutveckling senaste 12 manader Vardeutveckling sedan start (2020-06-12)
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Avkastning Aktie-Ansvar Rantestrategi 5 storstainnehavi %
1 ménad 0,22% Stadshypotek 11,85
I &r 6,17% Balder 4,11
13r 7,24% Fastpartner 3,96
3ar 10,24% Lansforsaakringar Bank 3,66
Sedan start 14,6% Assa Abloy 3,66
Nyckeltal Nyckeltal (per 2024-11-30)
Standardavvikelse (36 man) 2,43% Ranteduration 0,3
Sharpekvot 4,47 Spreadduration (OASD) 2,8
Spreadexponering 6,4
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% 0,61% 0,46% 0,47% 0,22% 6,17%
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% 6,66%
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
SEB-konto: 5851-11 026 71 Aktie-Ansvar ¢ Avanza ¢ Nordnet ® Garantum

A/ Bankgiro: 327-3588 Soderberg & Partners ¢ Fondmarknaden.se ¢ Allfunds
n SAVR e Alpcot ¢ Svenska Fribrevsbolaget
MINSTA SPARBELOPP
Lagre risk Hégre risk Engangsinsattning: 500kr ISIN-kod: SE0014428165
Autogiro: 500kr

Andelskurs: 114,61 kr
Fondformdgenhet: 1 101 Mkr AVGIFTER

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: 0,8% 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 bdde 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.

Aktie-Ansvar | Box 55659 | 102 15 STOCKHOLM | Besoksadress: Biblioteksgatan 1 | Tel: 08-588 811 00 | Fax: 08-588 811 50 | E-post: info@aktieansvar.se | www.aktieansvar.se



