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FORVALTARKOMMENTAR

Odin Sustainable Corporate Bond genererade positiv avkastning i maj, i linje med
jamforelseindex.

Kreditmarknaden star emot oséikerheten

Stamningen pa finansmarknaderna préglas i stor utstrickning av utvecklingen i
Mellandstern, men trots den fortsatta osdkerheten har kreditmarknaden visat
anméirkningsvird motstandskraft. Kreditspreadarna minskade under ménaden, bade i
Norden och i Europa som helhet, 6ver flera sektorer och kreditkategorier.

Volymerna av nya obligationsutgivningar ligger pa rekordnivaer, samtidigt som
investerarnas efterfragan &r stark. Nya emissioner blir darfor snabbt fulltecknade. I det
radande marknadsklimatet ar vi dock selektiva och har avstétt fran manga nya
investeringar eftersom vi bedomer att avkastningen inte ar tillracklig i forhallande till
risken.

I Norge hojde centralbanken styrrantan fran 4,0 till 4,25 procent, medan Riksbanken
ldmnade réntan of6randrad i Sverige. I bdda landerna rdknar marknaden med ytterligare
rintehdjningar under aret. Aven de linga rintorna rorde sig kraftigt under ménaden.
Sammantaget sjonk de langa réntorna i Norden och Europa, medan de steg i USA.

En ny investering i BT Group

Under maj investerade Odin Sustainable Corporate Bond i en konventionell obligation
utgiven av brittiska BT Group. Diarmed finns bolaget nu representerat med tre
obligationer i fonden.

BT Group ér Storbritanniens storsta leverantdr av telekommunikations- och
nitverkstjénster, ddr hallbarhetsarbetet utgor en central del av verksamheten. Nér vi
bedémer om ett bolag uppfyller fondens investeringskriterier granskar vi bland annat
bolagets ESG-rapportering, sérskilt nir det giller konventionella obligationer som
denna. BT Group har klimatmal som validerats av Science Based Targets initiative
(SBT1) och rapporterar utforligt om sina framsteg. Vi ser detta som en kvalitetsstimpel
som stérker bolagets lamplighet for fonden. Bolaget har som mal att nd nettonollutslapp
och har redan minskat sina operativa utsldpp med mer &dn 50 procent jamfort med basaret
2017. Genom en tydlig omstillningsstrategi och omfattande héllbarhetsrapportering
uppfyller BT Group fondens investeringskriterier. Investeringen bidrar dessutom till
fondens hallbarhetsmél om hallbar infrastruktur och kommunikation.

Portfoljen i korthet
Odin Sustainable Corporate Bond har en tydlig 6vervikt i grona obligationer, vilket &r en
naturlig f6ljd av att dessa dr mer tillgéngliga &n andra typer av ESG-maérkta obligationer.

I dag utgor grona obligationer cirka 75 procent av portfoljen. Resterande del &r relativt
jamnt fordelad mellan sociala obligationer, hallbarhetsldnkade obligationer och
konventionella obligationer. Banksektorn star for omkring 35 procent av portfoljen.
ESG-mirkta bankobligationer ger exponering mot ett brett spektrum av
héllbarhetsteman och spelar dérfor en viktig roll i fonden.

Dérutover dr kraft- och industrisektorerna centrala inslag i portfoljen. Inom dessa
sektorer dominerar grona obligationer, vilket sikerstéller att kapitalet anvands till
projekt som stddjer fornybar energi och en mer héllbar industri.

Portf6ljen bestér i dag av 105 obligationer och har en genomsnittlig kreditrating péa
BBB+.
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