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FORVALTERKOMMENTAR

Kraft Investment Grade

Kraft Investment Grade ga en avkastning pd 0,51 %
i august og er opp 9,23 % siste 12 mdneder.

August startet rolig grunnet ferieavvikling, men det ble en god aktivitet i
markedet for investment grade obligasjoner mot slutten av maneden.

Fondet har ved manedsskifte god eksponering mot det vi mener er de
‘ beste sektorene; eiendom, bank, forsikring og finans. Eiendomssektoren er
il T A en av Europas klart beste, bade operasjonelt og finansielt. Sektoren drives
Portfolio Manager av fundamentale forhold som mangel pa eiendom, lite nybygg og hay
etterspgrsel etter et sted & bo. Kombinert med fallende renter, vil
eiendomssektoren sammen med bank og finans vaere viktige bidragsytere i
tiden fremover.

Fondet kjgpte seg opp i satellittselskapet SES. Selskapet har arlige
inntekter pa ~€2bn, hvorav statlige organisasjoner som USA og EU utgjgr
ca. 54%. Resterende inntekter kommer fra meidadistrubisjon, primaert tv-
kanaler. EBITDA-marginen i 2024 var pa 47% og netto gjeld/EBITDA er pa
1,1x. Lanet betaler en lgpende rente pa rett over 7% og er BBB ratet, som
gir oss en god kompensasjon for kredittrisikoen. Vi har ogsa lagt til Warner
Bros i portefaljen.

Simen Aarsland @greid

Portfolio Manager . . .
g Fondets starste posisjon er Aroundtown, et veldrevet eiendomsselskap

med kvalitetseiendom i Europas stgrste og viktigste byer. | lapet av august
publiserte selskapet en veldig god halvarsrapport. Selskapet rapporterte
40% belaningsgrad pa portefaljen, hele to prosentpoeng bedre enn ved
desember 2024. Selskapet rapportere ogsa at rentedekningsgraden gkte
fra 4.0x til 4.2x, som er utelukkende positivt for oss som kreditor. Total
har selskapet €3.4bn i likviditet og genererte €150m i kontantstrgm fra
den operasjonelle driften. Lanene som Kraft Investment Grade har i
Aroundtown betaler veldig godt sett opp mot kredittrisikoen til selskapet.

Vi vil fortsette a veere selektiv i var forvaltning og fokusere kun pa de
beste risikojusterte investeringsmulighetene.

Fondet har ved manedsskifte en Igpende rente pa 6,31 %* og en effektiv
rente pa 6,52 %.*

*Far kostnader knyttet til forvaltning. Vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for avkastningen i perioden
den er beregnet for.

Vennlig hilsen,

@ivind Thorstensen &
Simen Aarsland @greid
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AVKASTNNG -

Kraft Investment Grade - Klasse A

0,51 % 5,28 % 9,23 % 9,76 %

August 2025 Hittil i ar Siste 12 mnd Annualisert siden oppstart

Fondets verdiutvikling

Kursdato: 29.08.25 // NAV = 115,42
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Historisk avkastning

2024 Hittil i ar
Kraft Investment Grade A 9.6 % 53 %
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Kraft Investment Grade

3,83 6,00 6,31 % 6,52 %

Rentedurasjon Kredittdurasjon Lgpende rente* Effektiv rente*

*For kostnader knyttet til forvaltning. Vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for avkastningen i perioden den er beregnet for

Forfallsstruktur Rating
Antall dr til obligasjonene i fondet forfaller Estimerer kredittrisiko. Inneholder offisielle og implied kredittratinger
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Utvikling forvaltningskapital

Antall millioner kroner under forvaltning // 816 MNOK
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Kraft Investment Grade

Efgz)s;ﬁering Ba n ker
Sektoroversikt
Banker 26,9 %
Forsikring 24,8 %
Eiendom
Konsumentgoder

Kommunikasjon
Investeringsselskap
Olje- og gassproduksjon
Transport og logistikk
Industri

Teknologi

Kjemikalier

10 starste investeringer

Prosentvis vekting mot utsteder

Selskap Vekt

Aroundtown SA 7,8 %
Aviva PLC 6,0 %
Sogecap SA 58 %
BNP Paribas SA 4,2 %
Ford Motor Credit Co LLC 4,2 %
Warnermedia Holdings Inc 4.2 %
Magellan Capital Holdings PLC 3,7%
Grand City Properties SA 3,5%
BP Capital Markets PLC 34 %
SES SA 34 %

(Kraft Fondene



Kraft Investment Grade

ggﬁﬁgﬁgrz 44 Underliggende kredittrisiko er vart hovedfokus

Vekting mot utstedere

Selskap Vekt Selskap Vekt

Aroundtown SA 7,8 % DNB Bank ASA 1,7 %
Aviva PLC 6,0 % ING Groep NV 1,7 %
Sogecap SA 58 % Swedbank AB 1,5%
BNP Paribas SA 4,2 % Nordic Semiconductor ASA 1,5%
Ford Motor Credit Co LLC 4,2 % Citycon Treasury BV 1,5%
Warnermedia Holdings Inc 42 % Malakoff Humanis Prevoyance 1,5%
Magellan Capital Holdings PLC 3,7% Banco Santander SA 1,3%
Grand City Properties SA 3,5% Societe Generale SA 1,3%
BP Capital Markets PLC 34 % Julius Baer Group Ltd 1,3%
SES SA 34 % Swiss RE Subordinated Finance 1,3 %
Legal & General Group PLC 3,1% Svenska Handelsbanken AB 1,2 %
Skandinaviska Enskilda Banken 3,0 % AT Securities BV 1,1 %
Dfds A/S 2,7 % SES GLOBAL Americas Holdings 0,9 %
Aroundtown Finance Sarl 2,6 % Schroders PLC 0,9 %
Gjensidige Forsikring ASA 25% ABN AMRO Bank NV 0,6 %
Nordea Bank Abp 25% Volkswagen International 0,6 %
Entra ASA 2,4 % Storebrand Livsforsikring AS 0,4 %
SW Finance | PLC 2,3 % UBS Group AG 0,3 %
Sydbank AS 2,3% Norsk Hydro ASA 0,3 %
Citigroup Inc 2,3% Aker ASA 0,2 %
Allianz SE 2,0 % Yara International ASA 0,2 %
Protector Forsikring ASA 20% Danske Bank A/S 0,2%
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