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Fondets investeringsstrategi

Fondet er et aktivt forvaltet hayrente-obligasjonsfond hvor forvalter tar bevisstkreditteksponering. Gjennom tett
oppfelging av portefeljen sekes en god risikojustertabsoluttavkastning over tid. Dette sekes oppnadd gjennom
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investeringeriobligasjoner med lgpende avkastning betydelig heyere enn statsobligasjoner og bevisstposisjonering for

endringerikredittpremier, alti en veldiversifisert portefalje. Rentedurasjonenifondetvil normaltligge rundt1 ar.

Investeringsbeslutningene erbasertpa fundamentalanalyse avenkeltselskaper og vurderinger av rente - og
kredittmarkedene generelt. Sentralti disse vurderingene er hvor forvalter mener man farbestbetalt for den risikoenman

patar seg.
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Avkastning (etter kostnader)
Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov  Des Hia
2017 28% 17% 08% 12% 08% -09% 09% 11% 09% 05% -03% 08% 10,88 %
2018 11% 00% 01% 04% 10% 06% 01% 05% 04% 02% -12% -13% 1,67 %
2019 10% 07% 05% 11% 01% 03% 06% 03% 01% 04% 04% 05% 6,23 %
2020 08% -12% -222% 15% 33% 41% 11% 19% 04% 01% 18% 14% -9,68 %
2021 26% 13% 13% 09% 09% 06% 06% 09% 05% 06% -02% 05% 10,80 %
2022 08% -15% 11% 14% -05% -13% 06% 25% -02% -02% 26% 12% 6,50 %
2023 19% 17% -05% 18% 08% 05% 10% 10% 05% 03% 04% 23% 12,33 %
2024 26% 1,0% 3,68 %
Forrige .
Nokkeltall Februar . Rating Vekt
maned
Yield to maturity 11,2% 11,5% Investment grade & Cash 28 %
Rentebinding (durasjon) 1,1 0,8 Rated BB 15%
Kredittbinding (kredittdurasjon) 2,0 1,9 Rated B 0%
Non-rated HY 55 %
Fondets storste posisjoner*** Vekt Sektorer*** Vekt
Wallenius Wilhelmsen ASA 4,01 % Finans 19,77 %
Kistefos AS 3,88 % Eendom 16,87 %
Sparebanken Vest 3,73% Shipping 11,01 %
CastelumAB 3,44 % Kontanter 8,60 %
SpareBank 1 SR-Bank ASA 3,43 % T 8,42 %
Chip Bidco AS 3,35% Olieservice 6,33 %
Heimstaden Bostad AB (publ) 3,24 % Syklisk konsum 5,75 %
Intrum AB 3,23 % Investeringsselskap 5,68 %
FNG Nordic AB (publ) 2,63 % Defensivt konsum 4,74 %
Teekay LNG Partners L.P. 2,38 % Olie og gass 4,43 %

*Som felge av vedtektsendring ble resultatavhengig (variabel) forvaltningsgodtgjerelse, og fondets referanseindeks fjernet 1.1.2020. Dette
produktarket mé ikke brukes som basis for investeringsbeslutninger. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig kursutvikling. Framtidig

avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og

innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som falge av kurstap. Avkastningen kan variere betydelig innenfor et ar, og realisert tap eller gevinst ved &
investere i fondsandeler vil derfor avhenge av de eksakte tidspunktene for kjgp og salg. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor

ingen garanti for avkastningen i perioden den er beregnet for. Valutakursendringer vil pavirke verdien pa fondet, dersom underliggende
investeringer er foretatt i annen valuta enn det som fondet er notert i. Investor oppfordres til & lese fondets forenklede prospekt.



Portefoljekommentar

1= FIRST FONDENE

Avkastningen ble 1,0 % i februar og fondet er da opp
3,68 % hittil i ar. Yield i portefgljen er na 10,35 %
(netto), ned fra 10,65 % forrige maned. Rentebindingen
er opp fra 0,8 til 1,1 ar og kredittbindingen er ogsa litt
opp fra 1,9 1il 2,0 ar.

Februar har veert preget av positive bgrser med fortsatt
fokus pa «The Magnificent Seven» og Al. Bade S&P
500 og Nasdaqg har notert nye «all time high».

| rentemarkedene har troen pa mange rentekutt i
2024/2025 svekket seg bade ute og her hjemme
gjennom januar og februar. Dette har pavirket
rentekurven mest fra 3 mnd. og ut mot 3 - 5 ar, men det
har ogsa veert litt «rente opp»-bevegelse i lange renter
(10 ar). 2 ar og 5 ar NOK renteswap har gkt med cirka
40 bp. i februar samtidig som 10 ar amerikansk stat er
opp 18 bp. i samme periode.

Kreditt

Kredittmarkedene har veert positive ogsa i februar, men
noe mer avdempet her hjemme i forhold til trykket i
januar. | portefgljen har vi ikke gjort vesentlige
endringer pa sektorniva, men finans er na starste
sektor (19,8 %) etterfulgt av eiendom (16,9 %).

Det har veert noen nye utstedelser i markedet i februar
som vi har deltatt i.

Ambassador Cruise Line er en ny utsteder der vi kjgpte
inn litt. 1 tillegg har vi igjen okt eksponeringen i Altera
Shuttle tankers, men na via en ny 4-arig USD fastrente
obligasjon. | Cegal (Chip Bidco AS) og Airswift
(konsulentselskap) har vi deltatt i refinansieringene. Vi
har ogsa investert noe i SR-Bank ansvarlig 1an og Ellos
super senior (erstatter RCF).

This document is intended for use only by those investors to whom it is made available by FIRST Fondene AS (“FF”) and no part of this
report may be reproduced in any manner, or used other than as intended, without the prior written permission of FF. The information
contained in this document has been taken from sources deemed to be reliable. FF makes every effort to use reliable, comprehensive
information but we do not represent that such information is accurate or complete and it should not be relied on as such. Any opinions
expressed herein reflect our judgment at this date and are subject to change. FF has no obligation to notice changes of judgments or
opinions expressed herein. The opinions contained herein are based on numerous assumptions as described in the document. Different
assumptions could result in materially different results. Furthermore, the assumptions may not be realized. This document does not
provide individually tailored investment advice and all recipients of this document are advised to seek the advice of a financial advisor
before deciding on an investment or an investment strategy. FF accept no liability whatsoever for any direct, indirect or consequential
loss rising from the use of this document or its contents. This document does not constitute or form part of any offer for sale or
subscription of or solicitation or invitation of any offer to buy or subscribe for any securities nor shall it or any part of it form the basis of or
be relied on in connection with any contract or commitment whatsoever. The distribution of this document may be restricted by law in
certain jurisdictions and person into whose possession this document comes should inform themselves about, and observe, any such
restriction. Any failure to comply with these restrictions may constitute a violation of the laws of any such jurisdiction. FF shall not have

any responsibility for any such violations.
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