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Obligasjoner utstedt av europeiske banker og andre finansielle selskaper skal utgjore minst 90
prosent av investeringene. Maksimal rentedurasjon er fem dr. Fondet kan ikke kjope papirer med
kredittrating svakere enn B-. Daglig likviditet. Avkastningen i klasse D siden oppstart 4. april, er 5,57
prosent. Avkastningen i klasse A siden oppstart 22. maij, er 3,26 prosent.

Avkastning 4. april - 31. juli 2025
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® Fondsobligasjoner (AT1) = Ansvarlige lan (T2)
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Lav volatilitet og 1,5 prosent avkastning i juli.

Ogsa juli ble en positiv maned for fondet, med en avkastning pa 1,54 prosent. Samlet avkastning siden
oppstart 4. april er 5,51 prosent (klasse D). Den lave volatiliteten fortsatte i juli. Beste dagsavkastning var
0,17 prosent, mens den darligste var minus 0,10 prosent.

Tre obligasjoner ga over tre prosent avkastning i juli: fondsobligasjonene i tyske Aareal Bank leverte 4,7
prosent, mens tilsvarende tall for luxembourgske BIL og det tyske leasingselskapet Grenke var 3,7 prosent.
Disse tre obligasjonene er blant fondets fem stgrste innehav.

Finansbransjens rapportsesong for andre kvartal pagar, og resultatene sa langt har vaert blandet. Tabellen
nedenfor viser markedsreaksjonene pa rapportene til fire banker og ett forsikringsselskap. De to bankene
som overrasket positivt, ble belgnnet med 8-9 prosent aksjekursoppgang pa rapporteringsdagen, mens
kursoppgangen i deres fondsobligasjoner (AT1) var 0,1 og 0,4 prosent.

De tre selskapene som skuffet markedet, opplevde 8-9 prosent fall i aksjekursene pa rapportdagen, mens
deres fondsobligasjoner var ned beskjedne 0,1-0,2 prosent (kilde: Bloomberg). Det gir en god indikasjon pa
fondsobligasjonenes lave risiko sammenlignet med aksjer.

Av selskapene nedenfor eier fondet fondsobligasjoner i Deutsche Bank, BBVA og AXA.

Q2 resultat Rapport- Aksjekurs AT1-kurs Endring

dato For Etter For Etter Aksje AT1
DNB 11. juli 284.50 259.40 103.504 103.376 -8.8% -0.1%
Handelsbanken 15. juli 125.40 114.00 98.060 97.968 -9.1% -0.1%
Deutsche Bank 24, juli 26.41 28.82 102.278 102.676 9.1% 0.4%
BBVA 31. juli 13.56 14.64 107.496 107.551 8.0% 0.1%
AXA 31. juli 42.68 39.33 107.000 106.831 -7.8% -0.2%

Med vennlig hilsen
Sigmund Haland

Portefgljeforvalter

Viktig informasjon

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av
markedsutviklingen, forvalternes dyktighet, fondenes risiko samt kostnader ved forvaltning. Avkastningen kan bli
negativ som felge av kurstap. Pensum Asset Management anser at informasjonen i denne presentasjonen
kommer fra kilder som er pdlitelige, men kan likevel ikke garantere at informasjonen til enhver tid er fullstendig,
korrekt eller tilgjengelig. Pensum Asset Management fraskriver seg saledes ethvert ansvar for feil og mangler.

Informasjonen i denne presentasjonen er ikke ment som en kjgps- eller salgsanbefaling, og
Pensum Asset Management fraskriver seg dermed ethvert ansvar for eventuelle tap fra handler
utfgrt som fglge av denne presentasjonen.
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