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Gjenapningen Igfter markedene til nye rekordnivaer

For vare andelseiere har fgrste halvar 2021 veert en saerdeles hyggelig reise med sterke
aksjemarkeder og god utvikling i rentemarkedene.

Gjeninnhentingen startet for fullt gjennom farste halvar og vi ser
na at veksten og ikke minst vekstforventningene tar seg opp.
Veksten i innevaerende ar forventes i skrivende stund opp nesten
6 prosent, noe som er den hgyeste arlige veksten siden
1973. Hayt vaksinetempo [i alle fall i den vestlige verden) sammen
med store stimulanspakker fra myndighetene er med pa a trekke
opp markedene. Samtidig leverer selskapene sterke resultater,
noe som statter godt opp under vekstforventingene. Usikkerheten
i markedene er na knyttet til frykten for overoppheting grunnet
lave renter og stigende priser pa mange varer.

Markedsutviklingen farste halvar
2021

STERKE AKSJEMARKEDER

Aksjemarkedene har lagt bak seg et fantastisk godt farste halvar
med nye toppnoteringer. Oppgangen er drevet av sterk vekst og
gode selskapsresultater, som igjen henger sammen med at
verden na henter seg inn etter maneder med nedstengning.
Til tross for at det na fyres pa alle sylindre i verdensgkonomien
har myndighetene i USA og i Europa signalisert at de ikke vil
dempe denne veksten ved & gke rentene riktig enda.

Oslo Bars har vaert en av vinnerne gjennom farste halvar med
en oppgang pa 15,1 prosent. Oslo Bars stengte pa 1140 poeng
den 25. juni som er hgyeste niva noensinne. En stigende oljepris
og hay risikoappetitt har trukket kursene oppover pa Oslo Bars.
Barsen har fatt mange nye aksjonaerer og mange nye selskaper
i perioden. Dette gjelder szerlig pa markedsplassen Euronext
Growth, som er en mindre markedsplass med lettere formkrav
til selskapene som noteres. Hittil i ar er det notert nesten 90 nye
selskaper pa denne markedsplassen. De globale aksjemarkedene
har ogsa hatt en hyggelig utvikling, hvor Morgan Stanleys All
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County Net Return Index er opp 12,9 prosent. Utviklingen i
Europa og USA har ogsa veert god med en oppgang pa hhv. 14,8
prosent og 14,4 prosent. Utviklingen i fremvoksende markeder
har vaert noe mer moderat med en oppgang pa 6,4 prosent
(alle tall angitt i lokal valuta).

Norske og globale aksjer i 2021
Oslo Bors Hovedindeks (OSEBX) Verdensindeksen i NOK
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Figur 1: Kursutvikling for norske aksjer (OSEBX) og globale aksjer (MSCI AC
World) for 1. halvar 2021. Alle serier er rebasert til 100 pr. 1/1-2021

OLJEPRISEN L@FTER OSLO B@ZRS

Begrenset tilbud av olje og en forventning om hayere gkonomisk
vekst fremover har lgftet oljeprisen fra 51,7 amerikanske dollar
per fat til 75 amerikanske dollar per fat. Dette tilsvarer en
oppgang pa over 45 prosent gjennom farste halvar. Pa OPEC+
metet i starten av juni var det enighet om en gradvis produksjons-
gkning da oljeettersparselen gker i takt med gjenapningen. Den
pkte oljeetterspgrselen ser vi bla. gjennom gkt biltrafikk i USA
og denne forventes opp ytterligere nar ferien med driving season
starter opp. Oslo Bars har som bildet under viser holdt tritt med
utviklingen i oljeprisen gjennom farste halvar.



Oslo Bgrs og oljeprisen
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Figur 2: Venstre akse: Utviklingen i 2021 for Oslo Bars Hovedindeks rebasert til
100 pr. 1.1.2021 Hayre akse: Utviklingen i 2021 for oljeprisen (Nordsjaolje] i
amerikanske dollar pr fat

RENTEMARKEDENE OG INFLASJON

Myndighetens ekstraordinaere lpse pengepolitikk, med nullrenter
og kvantitative lettelser, holder bade rentemarkedene og aksje-
markedene oppe. | en verden hvor myndighetene til de grader
stimulerer til vekst er det na flere som frykter at inflasjonen gjor
at rentene ma settes opp for at finansmarkedene ikke skal koke
over. Dersom rentene ma settes vesentlig opp i lgpet av kort tid,
vil dette kunne veere negativt for finansmarkedene. Den siste
tiden har de lange renten tikket gradvis oppover.

Lange statsrenter
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Kilde: Refinitiv Datastream, Landkreditt Forvaltning

Figur 3: Lange statsrenter for Norge og USA

FALLENDE KREDITTPREMIER

De internasjonale kredittmarkedene har hatt et sterkt farste
halvar. Risikopremien har falt siden arsskiftet, drevet av sterke
barser og signaler om at rentene skal forbli lave. | likhet med i
de internasjonale kredittmarkedene, har stemningen ogsa i det
norske kredittmarkedet veert hgy. Det har vaert god aktivitet i
emisjonsmarkedet for hpyrentekreditter og annenhandsmarkedet
har utviklet seg positivt. Det har vaert fa negative enkeltepisoder
hvor selskapene har fatt problemer med & betjene gjelden.
Fallende kredittpremier har gitt god avkastning i rentefondene
i perioden.
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Utsiktene for resten av 2021

PANDEMIEN SLIPPER TAKET

Pandemien ser na ut til a slippe taket og veksten kommer kraftig
tilbake. For kraftig vil kanskje noen mene. Usikkerheten knyttet
til de sterke markedsimpulsene gjennom lave renter og
kvantitative lettelser gjor at flere frykter ukontrollert inflasjon.
Sa langt har myndighetene veert iskalde og fortsetter med
stimulansepakker og lave renter. Konsumprisveksten i USA er na
langt hoyere enn ventet og samlet inflasjon har steget til 5
prosent. Den hgye veksten skyldes sveert lav prisvekst gjennom
pandemien, som na er blitt reversert av en kraftig
ettersparselsvekst, med den folge at prisveksten tar seg kraftig
opp. Det er gkningen i ravareprisene som gir gkt prisvekst
(inflasjon). Gjenapningen gir ekte priser pa bla bruktbiler, hoteller
og flybilletter. Dette drives ogsa av sterk ettersparsel gjennom
ekspansive penge- og finanspolitiske tiltak, samt oppdemmet
sparing. Flaskehalser i verdikjedene gir et lavere varetilbud i et
marked som etterspgr varer som aldri for.

Den amerikanske sentralbanken (FED) viser til at det fortsatt er
slakk i arbeidsmarkedet og at inflasjonen ikke vil vedvare.
Ngkkelen ligger i om Ignnsveksten kommer opp, eller ikke. Rente-
og aksjemarkedene har s& langt tro pa den amerikanske
sentralbankens vurderinger. Tiars amerikansk statsobligasjons-
rente er i skrivende stund pa 1,46 prosent.

Norges Bank har signalisert at de vil heve renten i september.
Norge blir da et av landene i verden som gker sine renter fgrst.
Prisveksten felges ngye av investorene og det er na flere som tror
at stigende prisvekst vil gi hayere renter, om ikke i morgen sa i
alle fall tidligere enn toneangivende sentralbanker gir uttrykk for.

Etter en periode med fallende kredittpaslag flater na utviklingen
ut, og markedsavkastningen ligger an til & bli omtrent lik
kredittpremien de neste manedene. Sannsynligheten for
betydelig mislighold og tap anses som lav. Oppsiden i det norske
markedet kan ligge i avstanden til europeiske kredittpaslag, som
kan apne for ytterligere kursstigning i Norge. Primaermarkedet
(nyutstedelser av lan) vil antageligvis g& mot nye rekorder sa
lenge det makrogkonomiske bakteppet er godt.

Kjerneinflasjon i Norge, EU og USA
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Kilde: Refinitiv Datastream, Landkreditt Forvaltning

Figur 4: Utviklingen i kierneinflasjonen i utvalgte regioner



OLJE OG NORSK @KONOMI

Oljeprisen har hatt en sterk utvikling sa langt gjennom 2021
og selv OPEC + vurderer om de skal Igfte produksjonsbegrens-
ningene. Det er som alltid usikkerhet i oljemarkedene og ikke
minst er det knyttet sparsmal til om Iran skal fa mulighet til a
eksportere olje igjen, noe som vil gke tilbudet etter olje. Med
dagens oljepris pa 75 amerikanske dollar per fat vil norsk
gkonomi utvikle seg bra.

Hoy oljepris og hay skonomisk vekst globalt har gitt gode lgft i
norsk gkonomi. Lave renter og haye bgrskurser har gitt sterke
vekstimpulser, og sammenholdt med stgrre optimisme og
fallende arbeidsledighet har ogsa prisveksten i boligmarkedet
veert hgy gjennom farste halvar. Norsk gkonomi ser dermed ut
til a ga godt og Norges Bank har signalisert at de vil gke rentene
i andre halvar.

AKSJEMARKEDER PRISET TIL PERFEKSJON

| takt med nye barsrekorder blir aksjemarkedene og selskapene
stadig heyere vurdert basert pa haye forventninger om fremtidig
inntjening. | et slikt marked er derfor fallhgyden stor dersom
forventingene ikke innfris. Som det fremgar av gvre del av figur
5 nedenfor er barsene (oransje linje) pa de hayeste nivaene
noensinne,  samtidig  som  forventede  aggregerte
selskapsresultater 12 maneder frem i tid (sort linje) ogsa har
kommet opp pa tilsvarende niva. PE-forholdet ligger i dag tett
oppunder 20, hvilket er betydelig hgyere enn noen annen maling
i lopet av de siste ti arene. Det innebaerer en risiko for at
innhentingen i aksjemarkedene kanskje kan ha kommet for raskt,
og ogsa gatt for langt, det skal i alle fall mye til for at selskapene
klarer & holde tritt med de haye forventingene og det ser derfor
ut til at aksjemarkedene er priset til perfeksjon.

Selskapsresultater og verdsettelse
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Figur 5: Venstre akse i gvre del av bildet: Utviklingen for Verdensindeksen
(alle land) (MSCI AC World)

Hayre akse i gvre del av bildet: Utviklingen for forventede selskapsresultater
(12M fwd EPS) for selskapene som utgjer Verdensindeksen

Nedre del av bildet: Utviklingen i verdsettelse (12M fwd P/E] for selskapene som
utgjor Verdensindeksen

Klarer sentralbankene & balansere ut prisveksten og den positive
veksttrenden fortsetter, vil oppgangen kanskje fortsette, men
far vi vedvarende hay prisstiging (inflasjon) vil aksjemarkedene
ga en toff hest i mate.

| et marked hvor rentene kan komme opp kan det vaere fornuftig
a eie obligasjoner hvor rentebindingen er kort og hvor aksje-
eksponeringen ikke alene skal avgjores av inntjening i fremtiden
(vekstaksjer), men av hva selskapene leverer i dag [verdiaksjer).
Dette er et godt klima for Landkredittfondene.

AVKASTNING FOR FONDENE

LANDKREDITT ~ LANDKREDITT LANDKREDITT LANDKREDITT ~ LANDKREDITT ~ LANDKREDITT LANDKREDITT
UTBYTTEA UTBYTTEI NORDEN UTBYTTEA NORDEN UTBYTTEI AKSJEGLOBAL  H@YRENTE EXTRA
Forste 6 mnd. i 2021 16,2 % 16,5 % 13,8 % 141 % 11,4 % 1.8 % 4,8 %
2020 7.1 % 7,6 % 9,2 % 9.8 % 8,0 % 1.7 % -Lbw
2019 21,0 % 21,6 % 19,5 % 20,0 % 239 % 3.8 % 6,0 %
2018 -19% La% -5,6 % 23 % 4,0 %
2017 17,0 % 17,5 % 16,7 % 3,6 % 7.7 %
2016 22,3 % 22,9 % 3,2 % 32 % 48 %
Oppstartsdato 28.02.2013 18.06.2018 14.02.2019 14.02.2019 15.11.2005 22.11.2005 31.10.2012

Landkreditt Utbytte I: Avkastningen i perioden for startdato for denne andelsklassen er beregnet av forvaltningsselskapet. Beregningen
er giennomfert pa bakgrunn av faktisk avkastning i andelsklasse A, justert for forskjellen i forvaltningshonorar mellom de to

andelsklassene.

Landkreditt Norden Utbytte A og Landkreditt Norden Utbytte |: Avkastning i 2019: fra oppstartsdato 14.02.2019
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OM FONDENE

Landkreditt Utbytte

Aksjefondet Landkreditt Utbytte (A-klassen)
ga 16,2 prosent avkastning de farste seks
manedene i ar. Fondet har etter dette gitt
36,4 prosent avkastning det siste aret og
14,9 prosent gjennomsnittlig arlig avkast-
ning siden etableringen i februar 2013.

Oslo Bers Fondsindeks har til sammenligning
gitt 15,1 prosent avkastning siden arsskiftet
og 41 prosent avkastning det siste aret.
Siden februar 2013 har denne indeksen gitt
11,3 prosent arlig avkastning, regnet som
et gjennomsnitt i perioden.
Avkastningstallene er basert pa forutsetning
om at arlige utbyttebetalinger har blitt
reinvestert i fondet.

Landkreditt Utbytte investerer i utbytte-
betalende aksjer og egenkapitalbevis,
hovedsakelig pa Oslo Bgrs. Fondets midler
investeres fortrinnsvis i selskaper som med
basis i sterke markedsposisjoner, god
inntjeningsevne og solid finansiering har
etablert en utbyttepolitikk som sikrer eierne
best mulig avkastning pa egenkapitalen.

Fondet har lenge hatt en relativt hgy andel
av kapitalen investert i banker og andre
finansrelaterte virksomheter. Ved halvars-
skiftet var naermere 39 prosent av fondets
midler investert i egenkapitalbevis og
bankaksjer. Ytterligere 15 prosent av
kapitalen var investert i finansrelaterte
virksomheter, som forsikringsselskapene
Storebrand,  Gjensidige og Protector
Forsikring, samt fondsmeglerforetaket ABG
Sundal Collier.

Det sist nevnte selskapet har gitt 68
prosent avkastning siden arsskiftet. Dette
som felge av hgy aktivitet og solide
inntekter  knyttet til innhenting av
obligasjonsgjeld og  egenkapital  til
selskapets kunder i Norge, Sverige og
Danmark. @vrige selskaper i finanssektoren
har ogsa levert solid avkastning siden
arsskiftet, ikke minst  basert pa
forventninger om gkende renter i
pengemarkedet fremover. Norges Bank
signaliserer na at styringsrenten vil bli okt
fra dagens niva pa null, til oppunder
halvannen prosent tre ar frem i tid.
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FAKTA OM FONDET

LANDKREDITT UTBYTTE
Minstebelap ved tegning:
Minstebelgp mnd. sparing:
Kigpsomkostninger:
Innlgsningsomkostninger:
Forvaltningshonorar p.a.:

Antall utstedte andeler pr. 30.06.2021
Andelskapital pr. 30.06.2021
Basiskurs pr. 30.06.2021
Innlgsningskurs pr. 30.06.2021
Kurtasje 1. halvar 2021
Depotomkostninger 1.halvar 2021
Forvaltningshonorar 1.halvar 2021

Landkreditt Utbytte har ingen direkte
eksponering i oljeproduserende selskaper
eller selskaper som leverer utstyr eller
tjenester til olje- og gassindustrien.

Landkreditt Utbytte forvaltes med sikte pa
3 skape hgyest mulig risikojustert
avkastning pa andelseiernes kapital. Fondet
har ikke referanseindeks. Malt ved det
sakalte Sharpe-forholdstallet — et mal pa
risikojustert avkastning — rangeres fondet
na gverst blant sammenlignbare fond malt
over de siste syv arene. Fondet rangeres
som nummer to pa tilsvarende rangeringer,
malt over perioder pa henholdsvis tre ar og
fem ar. (Kilde: Oslo Bars )

Andelsklasse A
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Andelsklasse |
10,000,000 kr
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1 454766
378 303 482 kr
260.04 kr
259.65 kr
83 528 kr
1 809 kr
2 342 257 kr




| andkreditt Norden
Utbytte

Aksjefondet Landkreditt Norden Utbytte
har i ferste halvar gitt 13,8 prosent
avkastning for A klasse og 14,1 prosent
for I klasse. Fondet ble etablert 14. februar
2019. Avkastningen siden oppstart er
48,5 prosent for A klasse og 50,3 prosent
for I klasse per 30. juni 2021. Ved halvars-
skiftet er det 38 selskaper i portefglien.
Ingen av investeringene utgjgr mer enn 5
prosent av portefglien og alle selskaper i
portefglien har en markedsverdi som er
stgrre enn 5 milliarder kroner.

Landkreditt Norden Utbytte felger samme
investeringsfilosofi som Landkreditt Utbytte
og investerer i utbyttebetalende aksjer og
egenkapitalbevis notert pa nordiske barser.
Poenget er ikke hayest mulig utbytte, men
stabile forutsigbare utbytter som gjerne
vokser over tid. De fleste av selskapene i
portefglien har nedfelt og kommunisert en
tydelig utbyttepolitikk.

I lokal valuta har Stockholmsbersen hatt
den sterkeste utviklingen av de nordiske
barsene i farste halvar med en oppgang pa
litt over 20 prosent. De gvrige nordiske
barser har alle gitt positiv avkastning. Etter
et knallsterk 2020 er OMX20 i Kgbenhavn
svakest forste halvar 2021 med pluss 13
prosent. Oljeprisen har steget jevnt og
trutt fra cirka 50 amerikanske dollar per fat
ved inngangen til aret til oppunder 75
dollar ved halvarsskiftet.

Norske kroner har styrket seg nesten 3
prosent mot euro, og cirka 2 prosent mot
svenske og danske kroner. En styrkning av
norsk krone er negativt for avkastningen i
Landkreditt Norden Utbytte. Kombinasjonen
av sterk bars i Stockholm og negativt bidrag
fra valuta, medferer imidlertid at nordiske
fond har omtrent samme avkastning som
norske fond hittil i 2021.

Forste halvar har vaert preget av optimisme
pa verdens aksjebarser og mange indekser
er i naerheten av all-time high. Optimismen
har utgangspunkt i forventninger om
vekst og hayere inntjening i selskapene.
Det er utviklet vaksiner mot Covid-19 og
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LANDKREDITT NORDEN UTBYTTE A VERDIUTVIKLING
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FAKTA OM FONDET

Minstebelgp ved tegning:
Minstebelgp mnd. sparing:
Kigpsomkostninger:
Innl@sningsomkostninger:
Forvaltningshonorar p.a.:

Antall utstedte andeler pr. 30.06.2021
Andelskapital pr. 30.06.2021
Basiskurs pr. 30.06.2021
Innlgsningskurs pr. 30.06.2021
Kurtasje 1. halvar 2021
Depotomkostninger 1.halvar 2021
Forvaltningshonorar 1.halvar 2021

vaksineringen er godt i gang.

Ved halvarsskiftet er i underkant av 30
prosent av fondet investert i finans- og
finansrelaterte selskaper. Vektingen er litt
ned som falge av at fondet har solgt alle
aksjer i Entra Eiendom. Budkamp og sterk
kursutvikling har fert til en mer synliggjering
av verdiene i selskapet som forelgpig forblir
selvstendig og barsnotert. Bankene, som
synes a bli stadig mer solide i takt med
hayere kapitalkrav, har hatt et sterkt halvar
med lave tap pa utlan. Forsikring gar bra,
men utsikter til kostnadsinflasjon og
tilhgrende hayere skadeutbetalinger har lagt
en demper pa kursutviklingen. Tryg Forsikring

Andelsklasse A Andelsklasse |

300 kr 10 000,000 kr

300 kr 300 kr
inntil 1,00 % inntil 1,00 %
inntil 0,50 % inntil 0,50 %
1.50% 1.00%
3172687 800579

471176 199 kr 120 313 496 kr

148.51 kr 150.28 kr

148.29 kr 150.06 kr

79 624 kr 20092 kr

6 094 kr 1538 kr

2 827 842 kr 713 563 kr

har giennomfart en stor emisjon i forbindelse
med oppkjep av forsikringsselskapet Codan.

Investeringer i selskaper innen helse og
industri utgjer nesten 40 prosent av
portefglien. Spesielt det finske industri-
konsernet Valmet har vaert sterk med en
kursoppgang pa nesten 60 prosent hittil i
ar. Konsumrelaterte selskaper, omtrent 20
prosent av portefglien, har hatt en sterk
utvikling. Spesielt dagligvarer og bygge-
varer har utviklet seg positivt. Det samme
har selskaper innenfor informasjons-
teknologi vaert, mens telecom har veert
svakere. Disse utgjgr omtrent 10 prosent
av Landkreditt Norden Utbytte.



Landkreditt Aksje Global

Aksjefondet Landkreditt Aksje Global opp-
nadde en avkastning pa 11,4 prosent malt
i norske kroner i 1. halvar 2021. Fondet
har gitt 12,2 prosent gjennomsnittlig arlig
avkastning den siste femarsperioden.

Clobale  aksjemarkeder ~ malt  ved
Verdensindeksen (alle land) steg i 1. halvar
2021 med 12,9 prosent malt i norske
kroner. Den norske kronen svekket seg
med 0,5 prosent mot amerikanske dollar,
men styrket seg med 2,6 prosent mot
euro i perioden. Valutabevegelser har hatt
en liten positiv effekt pa avkastningen i
Landkreditt Aksje Global i fgrste halvar.

Ledende internasjonale barser har lagt
bak seg et sterkt farste halvar. Ledende
indekser (prisindekser) i USA, Europa og
Japan steg med henholdsvis 19,5 prosent
(S&P 500), 13,1 prosent (Stoxx 600) og
3,7 prosent (TOPIX) uttrykt i lokal valuta.
Oslo Bars hovedindeks (OSEBX) steg
15,1 prosent.

Blant underfondene som utgjer portefol-
jen i Landkreditt Aksje Global bidro
Vanguard S&P 500 UCITS ETF mest posi-
tivt til avkastningsresultatene med en
oppgang pa 16,4 prosent. Svakest avkast-
ning hadde Vanguard FTSE Japan UCITS
ETF med en oppgang pa 1,3 prosent.
Avkastningen er uttrykt i norske kroner.

Aksjemarkedene har lagt bak seg et
fantastisk godt ferste halvar med stadig
nye toppnoteringer. Oppgangen er drevet
av sterk vekst og gode selskapsresultater,
som igjen henger sammen med at verden
na henter seg inn etter maneder med
nedstengning. Til tross for at det na fyres
pa alle sylindre i verdensgkonomien har
myndighetene i USA og i Europa signalisert
at de ikke vil dempe denne veksten ved &
gke rentene riktig enda.

Ved inngangen til 2. halvar kommer det
imidlertid litt tvetydige signaler omkring
utviklingen for verdensgkonomien. For
kort tid siden synes det som om at
pandemien var et tilbakelagts stadium. |
hvert fall i den vestlige verden. Veksten i
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LANDKREDITT AKSJE GLOBAL VERDIUTVIKLING
Daglig verdiutvikling siste 10 &r (30.06.2011 = 100)
350 350
325 325
300 300
275 275
250 250
225 225
200 200
175 175
150 150
125 125
100 100
75 . . . . . . 75
12 13 14 15 16 17 18 19 20

FAKTA OM FONDET

Minstebelgp ved tegning:
Minstebelgp mnd. sparing:
Kigpsomkostninger:
Innlgsningsomkostninger:
Forvaltningshonorar p.a.:

Antall utstedte andeler pr. 30.06.2021
Andelskapital pr. 30.06.2021
Basiskurs pr. 30.06.2021
Innlgsningskurs pr. 30.06.2021
Kurtasje 1. halvar 2021
Depotomkostninger 1.halvar 2021
Forvaltningshonorar 1.halvar 2021

gkonomien sa ut til & kunne bli sterkere og
sterkere utover i 2021. Markedenes
eneste lille bekymring var at sterk vekst, i
kombinasjon  med  nullrenter  og
kvantitative lettelser, kunne medfare
kortvarig «ukontrollert inflasjon». | USA
har samlet inflasjon pa kort tid steget til
ca. 5 prosent. Sa hey prisstigning har vi
ikke sett pa flere tiar.

Helt i det siste har det imidlertid sneket
seg inn en helt annen bekymring.
Pandemien slipper ikke taket sa lett og
smitten stiger igjen pa flere kontinenter.
Mulige nye nedstenginger av samfunnet
kan medfere at vi faktisk kan ha sett
veksttoppen for denne gang. | et slikt
scenario er det ikke usannsynlig at

300 kr
300 kr
inntil 1,00 %
inntil 0,50 %
1.25%
1 346 501
445059 296 kr
330.53 kr
330.03 kr
9 481 kr
1560 kr
2 550 298 kr

markedene i det korte bildet begynner a
uroe seg for stagflasjon (fallende vekst og
stigende inflasjon). Det er et mer krevende
scenario a handtere for markedene.

Landkreditt Aksje Clobal har pr. utgangen
av ferste halvar en bredt sammensatt
portefglie bestdende av i alt 10 ulike
underfond. Amerikanske aksjer utgjer 39
prosent og europeiske aksjer 19 prosent,
da regnet eksklusive Norge og Norden.
Norge og Norden utgjer i sum 21 prosent.
Fondet har 7 prosent plassert i
fremvoksende markeder. Fondet har sterst
eksponering mot bransjene finans og IT,
med henholdsvis 21 prosent og 14 prosent.



Landkreditt Hgyrente

Rentefondet Landkreditt Hayrente leverte
1,8 prosent avkastning til andelseierne i
forste halvar og 3,5 prosent over siste 12
maneder. Fondet har gitt 3,7 prosent
giennomsnittlig arlig avkastning siden
etableringen av fondet i november 2005.

Landkreditt Hayrente investerer minimum
65 prosent av sin portefglie i bank- og
finansobligasjoner og maksimalt 35
prosent i norske foretaksobligasjoner.
Fondet kan ogsa investere i rentebzerende
verdipapirer som er utstedt eller garantert
av den norske stat, norske kommuner og
fylkeskommuner. Fondet kan investere i
obligasjoner som har maksimalt fem ar til
endelig forfall.

Fondet har pa rapporteringstidspunktet
en gjennomsnittlig rentedurasjon pa 0,13
ar og en gjennomsnittlig kredittdurasjon
pa 1,76 ar. Ved utgangen av juni var 32,3
prosent av Landkreditt Hgyrente investert
i foretaksobligasjoner, mens 67,7 prosent
varinvestert i banker og finansinstitusjoner.
Midlene i fondet var pa samme tidspunkt
investert i 80 ulike obligasjoner fordelt pa
60 utstedere.

Norges Bank har latt styringsrenten ligge
pa 0,00 prosent siden mai 2020, men har
varslet at ferste renteheving kommer i
lgpet av andre halvar. Landkreditt
Hayrente investerer kun i flytende rente
obligasjoner og den lgpende renten i
fondet vil stige i trad med stigende renter,
alt annet likt.

Risikopremiene (kredittpaslag) pa norske
bank- og finansobligasjoner har holdt seg
stabile  gjennom  ferste  halvar.
Kredittpaslagene innen dette segmentet
er lave i et historisk perspektiv, sa vi er
forsiktig med & investere i obligasjoner
med lengre Igpetid. Risikopremien pa
solide hgyrentekreditter i norske kroner
har falt kontinuerlig giennom farste halvar
og bidratt positivt til fondets avkastning.
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FAKTA OM FONDET

Minstebelgp ved tegning:
Minstebelgp mnd. sparing:
Kjgpsomkostninger:
Innlgsningsomkostninger:
Forvaltningshonorar p.a.:

Antall utstedte andeler pr. 30.06.2021
Andelskapital pr. 30.06.2021
Basiskurs pr. 30.06.2021
Innlgsningskurs pr. 30.06.2021
Depotomkostninger 1.halvar 2021
Forvaltningshonorar 1.halvar 2021

Landkreditt Hgyrente har en meget
begrenset eksponering mot selskaper
innenfor oljeservice, da 2,9 prosent av
fondet var investert i denne sektoren ved
utgangen av juni. Vi har ingen direkte
eksponering  mot  seismikkselskaper,
boreriggselskaper eller supplyredere, men
har fokus pa selskaper som opererer langt
ute i verdikjeden for oljeproduksjon.
Fondet er for tiden ikke involvert i noen
form for finansielle restruktureringer.

Vi forventer at risikopremien pa bank- og
finansobligasjoner i det norske markedet

300 kr
300 kr
0.00%
0.009%
0.25%
12 077 684
1236 085 106 kr
102.34 kr
102.34 kr
2,030 kr
1537998 kr

vil stige moderat i lgpet av andre halvar,
men vi ser ikke for oss et krakk i markedet.
En moderat gkning i kredittpaslag er ikke
utelukkende negativt for andelseiere i vare
rentefond, da obligasjonene med kort tid
til forfall ventes a bli refinansiert med
heyere kuponger og dermed bidra positivt
til fondenes lppende avkastning.



| andkreditt Extra

Rentefondet Landkreditt Extra leverte 4,8
prosent avkastning til andelseierne i farste
halvar og 9,3 prosent over siste 12
maneder. Fondet har gitt 4,0 prosent
giennomsnittlig arlig avkastning siden
etableringen av fondet i oktober 2012.

Landkreditt Extra investerer i norske
rentebaerende foretaksobligasjoner med
en maksimal rentebindingstid pa ett ar.
Maksimal gjenveerende Igpetid til forfall
for enkeltpapirer er fem ar, mens fondets
kredittdurasjon (gjennomsnittlig Igpetid)
ikke skal overstige tre ar. Fondet har pa
rapporteringstidspunktet en gjennom-
snittlig rentedurasjon pa 0,16 ar og en
giennomsnittlig kredittdurasjon pa 2,48
ar. Ved manedsslutt var fondet investert
i 52 ulike obligasjoner fordelt pa 32
utstedere.

Fondet kan investere i enkeltpapirer med
en kredittkarakter tilsvarende minimum B
minus.  Verdipapirer som eventuelt
nedgraderes til lavere kredittkarakter etter
investeringstidspunktet, skal maksimalt
utgiore 10 prosent av portefglien.
Ved utgangen av juni 2021 hadde fondet
ingen posisjoner med lavere kredittkarakter
enn det vi definerer som B minus.

| Landkreditt Extra verdsettes alle
investeringer til markedspriser hver dag.
Fondets  verdiutvikling vil lgpende
gienspeile perioder med bade god og svak
utvikling i deler av portefgljen.

Det norske hgyrentemarkedet har vaert
sterkt i fgrste halvar, der risikopremiene
pa heyrentekreditter i norske kroner falt
spesielt mye i lgpet av det farste kvartalet.
De fundamentale markedsforholdene er
sterke med stabile kredittpaslag, relativt
heyt emisjonsvolum av nye hgyrente-
obligasjoner og netto tilfgrsel av kapital til
norske og nordiske hayrentefond. Hittil i
ar har det blitt lagt ut nye hegyrente-
obligasjoner for totalt 46,1 milliarder
kroner i det norske markedet,
sammenlignet med 20,7 milliarder kroner
i samme periode i fjor. Landkreditt Extra
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har deltatt i flere emisjoner gjennom
forste halvar, deriblant nye lan utstedt av
Bonheur, Carucel Eiendom, Crayon, Lime
Petroleum og Odfjell.

Landkreditt Extra har en begrenset
eksponering mot  selskaper innenfor
oljeservice, da 4,3 prosent av fondet var
investert i denne sektoren ved utgangen
av juni. Vi har ingen direkte eksponering
mot seismikkselskaper, boreriggselskaper
eller supplyredere, men har fokus pa
selskaper som opererer langt ute i
verdikjeden for oljeproduksjon.
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300 kr
300 kr
inntil 0,509%
inntil 0,509%
0.75%
13 300 959
1391 251 361 kr
104.60 kr
104.60 kr
3,780 kr
5104 116 kr

Styringsrentene forventes a veere lave i
god tid fremover, men Norges Bank har
varslet om en rentegkning i lgpet av
andre halvar. Landkreditt Extra investerer
kun i flytende rente obligasjoner og den
lopende renten i fondet vil stige i trad
med stigende renter, alt annet likt.
| tillegg ser vi at kredittpaslag pa
hayrenteobligasjoner i norske kroner
tilbyr  meravkastning i forhold til
kredittpaslag pa hayrentekreditter i
Europa og forventer derfor fortsatt god
interesse for norske hgyrentefond som
investeringsalternativ.



LANDKREDITT UTBYTTE VERDIPAPIRBEHOLDNING 30. JUNI 2021

Belgp i kroner

Markeds- Urealisert Andelav  Eierandel
Selskapets navn Antall Valuta  Kostpris verdi gevinst/tap fondet iselskapet
DNB ASA 650000 NOK 98228777 121940000 23711223 4.61% 0.04%
Pareto Bank ASA 2600000 NOK 92963630 135200000 @ 42236370 511% 3.69%
Sparebank 1 Nord-Norge 1500000 NOK 94205001 127950000 33 744999 4.84% 1.49%
Sparebank 1 SMN 1100000 NOK 88805092 131120000 42314908 4.96% 0.85%
Sparebank 1 SR-Bank ASA 1100000 NOK 88571824 125070000 36498 176 4.73% 0.43%
Sparebank 1 Sgrgst-Norge 1000000 NOK 35889 235 50 000 000 14110765 1.89% 0.84%
Sparebank 1 @stfold Akershus 200000  NOK 36359434 62400000 26 040 566 2.36% 1.61%
Sparebank 1 @stlandet 1100000 NOK 95288392 130900000 35611 608 4.95% 0.95%
Sparebanken Vest 1500000 NOK 82058508 134250000 52 191 492 5.08% 1.40%
Banker 712369893 1018830000 306460107  38.53%

ABG Sundal Collier Holding ASA 11500000 NOK 73159272 113160000 40000728 4.28% 2.44%

Diverse finans 73159272 113160000 40000 728 4.28%
Selvaag Bolig ASA 700000 NOK 31610333 41 650 000 10 039 667 1.58% 0.75%
Eiendom 31610333 41 650 000 10039 667 1.58%
AF Gruppen ASA 700000 NOK 108 331 484 132 860 000 24528516 5.03% 0.66%
Veidekke ASA 700000 NOK 73007 663 80 640 000 7632 337 3.05% 0.52%
Entreprengrer 181339147 213500000 32160853 8.08%
Gjensidige Forsikring ASA 650000 NOK 110871599 123 370000 12 498 401 4.67% 0.13%
Protector Forsikring ASA 500000 NOK 45317731 41 350 000 -3967 731 1.56% 0.61%
Storebrand ASA 1550000 NOK 102334713 120900 000 18 565 287 457% 0.33%
Forsikring 258 524043 285620000 27095957 10.80%
Fjordkraft Holding ASA 2100000 NOK 119818315 107 415000 -12403 315 4.06% 1.84%
Forsyning 119818315 107415000 -12403315 4.06%
Atea ASA 800000 NOK 94150526 133920000 39769 474 5.07% 0.71%
IT 94150526 133920000 39769 474 5.07%
Lergy Seafood Group ASA 1000000 NOK 67090933 75 480 000 8 389 067 2.86% 0.17%
Mowi ASA 400000 NOK 80 268 134 87 600 000 7 331 866 331% 0.08%
Orkla ASA 1250000 NOK 103731416 109 625000 5893 584 4.159% 0.12%
P/F Bakkafrost 100000  NOK 60863 297 71 100 000 10 236 703 2.69% 0.17%
SalMar ASA 150000 NOK 61 442 429 85 680 000 24237 571 3.24% 0.13%
Mat og drikkevarer 373396208 429485000 56088792 16.25%

Verdipapirene er notert pa Oslo Bars.
Fondet bestar av to andelsklasser, Landkreditt Utbytte A og Landkreditt Utbytte |. Portefaljen vises totalt for begge andelsklassene.

Fortsetter pa neste side.
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Belgp i kroner

Markeds- Urealisert Andelav  Eierandel
Selskapets navn Antall Valuta  Kostpris verdi gevinst/tap fondet iselskapet
Telenor ASA 850000  NOK 130092093 123335000 -6 757 093 4.67% 0.06%
Telekom 130092093 123335000 -6 757093 4.67%
Borregaard AS 250000 NOK 44945655 47 000 000 2 054 346 1.78% 0.23%
Elopak ASA 800000 NOK 22274180 21 600 000 -674 180 0.82% 0.25%
Industri 67219834 68600000 1380166 2.60%
Europris ASA 600000 NOK 30696963 32 400 000 1703 037 1.23% 0.36%
Kid ASA 300000 NOK 29731351 31520000 2188 649 1.21% 0.74%
Husholdning 60 428 314 64320000 3891686 244y
Sum verdipapirer 2102107978 2599835000 497727022 98.36%
Sum kontanter 43785115 1.64%
Sum andelskapital 2643620115 100.00%

Alle verdipapirer er notert pa Oslo Bars.
Fondet bestar av to andelsklasser Landkreditt Utbytte A og Landkreditt Utbytte . Portefgljen vises totalt for begge andelsklassene.

LANDKREDITT NORDEN UTBYTTE VERDIPAPIRBEHOLDNING 30. JUNI 2021

Belgp i kroner

Selskapets navn Antall Valuta  Marked Kostpris ~ Markeds-  Urealisert Andelav Eierandel
verdi gevinst/tap fondet iselskapet

DNB ASA 50000 NOK  Oslo Bars 6615803 9380000 2764197 1.59% 0.003 %
SEB AB 140000 SEK  Stockholm Stock Exchange 12338211 15569862 3231651 2.64%  0.006 %
Sparebanken Vest 150000 NOK  Oslo Bars 8944229 13425000 4480771 2.27% 0140 %
Svenska Handelsbanken AB- 150000  SEK  Stockholm Stock Exchange 13 316 654 14570904 1 254 250 2.46%  0.012 %
Banker 41214898 52945766 11730868 8.96%

Investor AB 150000 SEK  Stockholm Stock Exchange 17 625905 29765025 12139120 503% 0.005 %
Sampo Oyj 60000 EUR  Helsinki Stock Exchange 23323392 23655306 331914 400% 0.011 %
Diverse finans 40949296 53420331 12471034  9.03%

Kungsleden AB 175000 SEK  Stockholm Stock Exchange 14449856 18 238780 3788924 3.08%  0.080 %
Eiendom 14449856 18238780 3788924 3.08%

AF Gruppen ASA 62000 NOK  Oslo Bars 9999371 11767600 1768229 1.99%  0.059 %
Veidekke ASA 103000 NOK  Oslo Bars 10577 163 11865600 1288437 20ls  0.076 %
Entreprengrer 20576535 23633200 3056665 4.00%

Gjensidige Forsikring ASA 80000 NOK  Oslo Bars 14771984 15 184 000 412 016 2.57% 0.016 %
Tryg A/S 75000 DKK  Kgbenhavn Stock Exchange 14968 171 15794 115 825 944 267%  0.011 %
Forsikring 29740155 30978115 1237960 5.24%

AstraZeneca PLC 15000 SEK  Stockholm Stock Exchange 12188 650 15527 610 3338960 2.63%  0.001 %
Chr Hansen A/S 20000 DKK  Kebenhavn Stock Exchange 15741 724 15 484628 -257 096 2.62% 0.015%
Coloplast A/S 10000 DKK  Kgbenhavn Stock Exchange 10953332 14075691 3122 359 238%  0.005 %
Novo Nordisk A/S 26000 DKK  Kebenhavn Stock Exchange 14016 333 18 686 061 4669 728 3.16%  0.001 %
Helse og farmasi 52900038 63773990 10873952 10.79%

Fondet bestar av to andelsklasser, Landkreditt Norden Utbytte A og Landkreditt Norden Utbytte I. Portefgljen vises totalt for begge andelsklassene.

Fortsetter pa neste side.
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Belap i kroner

Selskapets navn Antall Valuta Marked Kostpris ~ Markeds- Urealisert Andelav Eierandel
verdi  gevinst/tap fondet iselskapet

Assa Abloy AS 60000 SEK Stockholm Stock Exchange 13 326 114 15560808 2 234 694 263%  0.005 %
Bravida Holding AB 110000 SEK Stockholm Stock Exchange 9352086 13699708 4347 622 2.32%  0.054 %
DSV Panalpina A/S 10000 DKK Kgbenhavn Stock Exchange 8 471046 20005538 11 534491 338% 0.004 %
Elopak ASA 440 000 NOK Oslo Bars 12167 537 11880000  -287 537 201%  0.165%
Holmen AB 30000 SEK Stockholm Stock Exchange 11755954 11658 534 -97 420 197%  0.019 %
Huhtamaki Oyj 35000 EUR Helsinki Stock Exchange 12748 461 14222580 1474118 2.40%  0.007 %
Kone Oyj 22000 EUR Helsinki Stock Exchange 12188486 15395885 3207 400 2.60%  0.004 %
Neles OYJ 50000 EUR Helsinki Stock Exchange 5723565 618439 460 829 1.05% 0.033 %
Securitas AB 110000 SEK Stockholm Stock Exchange 15410628 14950166  -460 462 2.53% 0.030%
Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA 85000 SEK Stockholm Stock Exchange 8820496 11992778 3172282 2.03% 0.028 %
Sweco AB 100000 SEK Stockholm Stock Exchange 12 037 344 15663 420 3626 076 2.65% 0.076 %
Valmet OYJ 37000 EUR Helsinki Stock Exchange 8149304 13842260 5692955 235%  0.025 %
Industri 130151021 165056069 34905048  27.92%

Atea ASA 92 000 NOK Oslo Bars 11092939 15400800 4307 861 260%  0.084 %
IT 11092939 15400800 4307861 2.60%

Axfood AB 50000 SEK Stockholm Stock Exchange 9175371 11906010 2730639 201w 0.024 %
Carlsberg A/S 18300 DKK Kgbenhavn Stock Exchange 22 372900 29263074 6890175 495% 0.013 %
ESSITY B/d 50000 SEK Stockholm Stock Exchange 13 624876 14275 140 650 264 2.41%  0.007 %
ICA Gruppen AB 30000 SEK Stockholm Stock Exchange 11677 418 12 020 694 343 276 203% 0.015%
Kesko Oyj 60000 EUR Helsinki Stock Exchange 8474513 19010907 10536 395 321s  0.015%
Orkla ASA 170000 NOK Oslo Bars 14459 596 14909 000 449 404 252%  0.016 %
P/F Bakkafrost 18000 NOK Oslo Bars 9426 444 12798000 3371556 2.16%  0.030 %
Mat og drikkevarer 89211117 114182826 24971709 19.29%

Elisa Oyj 25000 EUR Helsinki Stock Exchange 11235666 12795999 1560 333 2.16% 0.016 %
Telenor ASA 100000 NOK Oslo Bars 15834982 14510000 -1324982 2.45%  0.007 %
Telia Company AB 400000 SEK Stockholm Stock Exchange 14912 754 15 283 152 370398 258% 0.010 %
Telekom 41983402 42589151 605 749 7.19%

Sum verdipapirer 472269 256 580219027 107949771  98.10%

Sum kontanter 11 270667 1.90%

Sum andelskapital 591 489 694 100.00%

Fondet bestar av to andelsklasser, Landkreditt Norden Utbytte A og Landkreditt Norden Utbytte I. Portefaljen vises totalt for begge andelsklassene.

LANDKREDITT AKSJE GLOBAL VERDIPAPIRBEHOLDNING 30. JUNI 2021

Belgp i kroner

Markeds- Urealisert  Andelav Eierandel

Selskapets navn Antall  Valuta Kostpris verdi gevinst/tap  fondet iselskapet
Landkreditt Norden Utbytte | 265265 NOK 29000000 39864830 10864830 896%  6.66%
Landkreditt Utbytte | 147607 NOK 27517238 38384420 10867182 8.62%  143%
Vanguard European Stock Index Fund 235319 EUR 37495168 61040596 23545428 13.72%  0.14%

Vanguard FTSE All-World High Div Yield ETF 70 000 USD 30 490 204 37 551 111 7 060 907 8.44%  0.23%
Vanguard FTSE Dev Asia Pac ex Japan ETF 70000 EUR 12698218 19205 288 6507070  432%  0.17%
Vanguard FTSE Emerging Market UCITS ETF 44000 USD 21717064 27 611 496 5894 433 6.20%6  0.12%

Vanguard FTSE Japan UCITS ETF 55000 USD 14419709 16819 265 2 399 556 378%  0.09%
Vanguard FTSE North America UCITS ETF 27000 USD 17641765 24746872 7 105 107 556%  0.15%
Vanguard Clobal Stock Index Fund 196050 EUR 17007 446 69940382 52932936 1571%  0.06%
Vanguard S&P 500 Ucits ETF 107000 USD 42561949 74605793 32043845 1676%  0.03%
Sum verdipapirer 250548759 409770054 159221294 92.07%
Sum kontanter 35289 242 7.93%
Sum andelskapital 445059 296 100.00%
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LANDKREDITT HZYRENTE VERDIPAPIRBEHOLDNING 30. JUNI 2021

Belgp i kroner

Pélgpte Effektiv Dura- Markeds- Urealisert Andelav Neste Risiko-
Selskapets navn Pilydende renter rente** sjon Kostpris verdi gevinst/tap fondet rentereg. klasse™**
Aasen Spb FRN 15/12-21 20000000 7833 0.31% 0.208 20006 000 20065 029 51196 162% 2021-09-15
Andebu Spb FRN 19/10-22 20000000 45200 0.45% 0.052 20006400 20187286 135686 1.63% 2021-07-19
Askim & Spydeberg Spb FRN 09/02-22 25000000 32583 0.27% 0.107 25172700 25123163 -82120 2.03% 2021-08-09
Bank Norwegian AS FRN 12/12-22 16000000 15360 0.99% 0.214 16000000 16286120 270760 1.32% 2021-09-13
Bank Norwegian AS FRN 18/03-25 10000000 5500 157% 0.227 10000000 10033140 27 640 0.81% 2021-09-20
Brage Finans AS FRN 04/09-23 10000000 6428 0.57% 0.190 10000000 10069093 62665 0.81l% 2021-09-06
Brage Finans AS FRN 07/11-22 20000000 34800 0.57% 0.190 20112000 20 207 010 60 210 1.63% 2021-08-09
Brage Finans AS FRN 23/09-22 5 000 000 846 0.46% 0.111 4975000 5027 516 51671 0.41% 2021-09-23
Eika Gruppen AS FRN 15/01-24 7000000 14482 0.74% 0.039 7000000 7031576 17094 0.57% 2021-07-15
Etne Sparebank FRN 18/01-24 10000000 19200 0.67% 0.053 10000000 10058746 39546 0.81% 2021-07-19
Flekkefjord Spb FRN 26/08-22 10000000 6611 0.36% 0.154 10000000 10037878 31267 0.81% 2021-08-26
Crong Spb FRN 17/08-22 25000000 30160 0.38% 0.131 25207000 25193695  -43465 2.04% 2021-08-17
Haugesund Spb FRN 23/04-25 20000000 2294 0.65% 0.057 19996 200 19994 050 -4 444 1.62% 2021-07-23
Hanefoss Spb FRN 20/09-22 10000000 2625 0.37% 0.227 10000000 10086098 83473 0.82% 2021-09-20
Jeeren Sparebank FRN 07/04-22 30000000 84000 0.29% 0.017 30332400 30253614 -162786 245% 2021-07-07

Kredittforeningen for Spb FRN 08/04-22 10000000 20981 0.28% 0.018 10015300 10058 092 21811 0.81% 2021-07-08
Kredittforeningen for Spb FRN 12/04-24 20000000 47 839 0.56% 0.043 20205200 20 260137 7098 1.64% 2021-07-12

Nidaros Spb FRN 27/05-22 20000000 21911 0.39% 0.158 20000000 20153653 131742 1.63% 2021-08-27
Nordea Bank Abp FRN 18/09-23 30000000 10800 0.60% 0.233 30026850 30333981 296331 2.45% 2021-09-20
Opdals Spb FRN 12/10-22 15000000 32588 0.45% 0.032 15000000 15108491 75903 1.22% 2021-07-12
Orkla SPB FRN 31/01-22 5000000 8811 0.27% 0.079 5000 000 5028 956 20145 0.41% 2021-07-30
Pareto Bank ASA FRN 28/2-22 10000000 9442 0.33% 0.165 10000000 10053855 44413 08lw 2021-08-30
Pareto Bank ASA FRN 29/04-2024 10000000 14294 0.69% 0.076 10000000 10023790 949 0.8l 2021-07-29
Resurs Bank AB FRN 14/06-23 26000000 13982 1.17% 0.206 26000000 26031371 17389 2.11% 2021-09-14
Sandnes Spb FRN 16/01-23 15000000 33438 0.39% 0.046 15129150 15158197 -4391 1.23% 2021-07-16

Santander Consumer Bank AS FRN 17/01-22 10 000 000 25800 0.28% 0.049 10131800 10074398 -83202 0.82% 2021-07-19
Santander Consumer Bank AS FRN 27/08-21 5000000 3164 0.19% 0.156 4998 850 5006 902 4888 0.41%w 2021-08-27

Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ul Ut Ul Ul Ut Ul Ul Ut Ul Ul out Ul Ul Ul Ul Ut oul oulouToulouloutoulouloulouloutoulouloutouloulounoulouloun

Selbu Spb FRN 08/05-24 10000000 10908 0.66% 0.107 10000000 10023152 12 244 0.81% 2021-08-09
Skagerrak Spb FRN 13/06-22 15000000 6267 0.33% 0.205 15004500 15093096 82329 1.22% 2021-09-13
Skue Spb FRN 25/10-22 15000000 25729 0.39% 0.071 14934000 15118981 159252 1.22% 2021-07-26
Spareskillingsbanken FRN 21/10-22 25000000 44236 0.37% 0.057 25140750 25184291 -695  2.04% 2021-07-21
Spb 1 BV FRN 02/02-22 30000000 49783 0.23% 0.087 30240038 30177763 -112058 2.44% 2021-08-02
Spb 1 Lom og Skjak FRN 31/01-23 15000000 19063 0.46% 0.080 15000000 15067016 47954 1.22% 2021-07-30
Spb 1 Nordvest FRN 12/01-23 35000000 82182 0.41% 0.035 35047950 35362311 232180 2.86% 2021-07-12
Spb 1 @stfold Akershus FRN 01/12-22 28000000 20751 0.37% 0174 28128640 28228 284 78893 2.28% 2021-09-01
SPB Mare FRN 12/04-22 15000000 24688 0.26% 0.029 15000000 15065155 40 467 1.22% 2021-07-12
Spb Sogn og Fjordane FRN 27/02-23 30000000 18133 0.39% 0.158 30059400 30114517 36984 2.44% 2021-08-27
Spb Ser FRN 28/11-22 30000000 18150 0.36% 0.166 30092400 30129 654 19104 2.44% 2021-08-30
Spb Telemark FRN 20/01-22 25000000 53743 0.23% 0.051 25158250 25159478  -52515 2.04% 2021-07-20
Stadsbygd Spb FRN 03/09-21 5000000 3075 0.24% 0.175 4999 250 5008 146 5821 0.4l% 2021-09-03
Storebrand ASA FRN 10/09-25 19000000 11822 0.84% 0.216 19000000 19217311 205489 1.55% 2021-09-10
Sunndal Spb FRN 01/02-22 5000000 8458 0.34% 0.087 5000000 5027 050 18592 0.41% 2021-08-02
Sunndal Spb FRN 17/04-23 15000000 31200 0.53% 0.054 15012900 15132944 88 844 1.22% 2021-07-19
Tolga-Os Spb FRN 07/02-23 25000000 28500 0.50% 0.108 25000000 25104 145 75645 2.03% 2021-08-09
Verd Boligkreditt AS FRN 30/09-24 15000 000 - 0.35% 0.260 15105000 15101850 -3150 1.22% 2021-06-30
Voss Veksel ASA FRN 31/03-22 25000 000 - 033% 0.251 25261250 25145103 -116148 2.03% 2021-06-30
Sum bank og finans 796 000 000 1007 660 798499178 801406085 1899247 64.83%

Fortsetter pa neste side.
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Belgp i kroner

Pélgpte Effektiv Dura- Markeds- Urealisert Andelav Neste Risiko-

Selskapets navn Pilydende renter rente** sjon Kostpris verdi gevinst/tap fondet rentereg. klasse™**
Aker ASA FRN 07/09-22 3000000 10024 1.51% 0.209 3296250 3141619 -164655 0.25% 2021-09-07 6
Aker ASA FRN 22/11-24 11500000 24840 2.56% 0.119 10960000 11352340 367500 0.92% 2021-08-23 6
Aker ASA FRN 31/01-23 10000000 49986 2.17% 0.087 9875000 10158403 233417 0.82% 2021-07-30 6
Aker Solutions ASA FRN 25/07-22 20000000 124583 2.67% 0.071 20356250 20270417 -210416 164% 2021-07-26 6
Austevoll Seafood ASA FRN 21/06-23 15500000 9881 1.75% 0.239 15701250 15753645 42514 1.27% 2021-09-21 6
Bonheur ASA FRN 13/07-26 * 7 000 000 - 7 000 000 7 000 000 - 057% 2021-10-13 6
Bonheur ASA FRN 22/09-25 12000000 7867 2.86% 0.235 12000000 12 052 867 45000 0.98% 2021-09-22 6
BW Offshore FRN 04/12-23 15000000 51350 4.36% 0.195 15075000 15170101 43751 1.23% 2021-09-07 6
Carucel Property AS FRN 30/4-2021 * 10000000 102514 5.81% 0.088 10000000 10152514 50000 0.82% 2021-07-30 6
Color Group AS FRN 23/09-22 5000000 3306 6.13% 0.214 5025000 4840806 -187500 0.39% 2021-09-23 6
Color Group ASA FRN 23/11-23 16000000 55360 6.14% 0.070 14875000 15075360 145000 1.22% 2021-08-23 6
Ekornes AS FRN 02/10-23 14000000 243950 4.28% 0.331 14536250 15254575 474375 1.23% 2021-07-02 6
Fjord 1 ASA FRN 22/11-22 22000000 82720 3.22% 0.161 22377 481 22440220 -19981 1.82% 2021-08-23 6
CLX Holding AS FRN 08/12-23 20000000 66856 4.86% 0.205 20372500 20341856 -97500 1.65% 2021-09-08 6
Crieg Seafood ASA FRN 25/06-25 14500000 7230 3.70% 0.235 14491875 14452855  -46250 1.17% 2021-09-27 6
Hexagon Composites ASA FRN 15/03-23 16 000000 26 400 3.22% 0.218 16208750 16221400 -13750 131% 2021-09-15 6
Hoegh LNG FRN 01/02-22 10000000 99750 5.79% 0.092 9943736 10071625 28139 0.81% 2021-08-02 6
Hoegh LNG FRN 30/01-25 11000000 117 425 6.99% 0.033 10 297 100 10842 425 427900 0.88% 2021-07-30 6
Kistefos AS FRN 10/05-23 14000000 104522 4.55% 0.120 14000 000 14269022 164500 1.15% 2021-08-10 6
Kistefos AS FRN 11/09-24 9000000 28358 553% 0.222 9000000 9140858 112500 0.74% 2021-09-13 6
Norled AS FRN 27/11-24 14000000 55004 3.92% 0.165 14011000 14136671 70666 1.14% 2021-08-27 6
Ocean Yield ASA FRN 12/12-24 10000000 19822 4.27% 0.213 10025000 10078155 33333 0.82% 2021-09-13 6
Ocean Yield ASA FRN 25/05-23 7500000 29325 3.32% 0.159 7477 500 7 604 325 97500 0.62% 2021-08-25 6
Odfjell ASA FRN 13/06-22 3000000 7280 3.33% 0.211 2955833 3067280 104167 0.25% 2021-09-13 6
Odfjell SE FRN 21/01-25 15000000 177042 5.21% 0.096 15000 000 15540792 363750 1.26% 2021-07-21 6
Pelagia Holding AS FRN 08/12-25 10000000 21206 3.82% 0.157 10000 000 9871206 -150000 0.80% 2021-09-08 6
SFL Corporation Ltd. FRN 13/09-23 14000000 30862 4.86% 0.205 14017500 14058862 10500 1.14% 2021-09-13 6
SFL Corporation Ltd. FRN 21/01-25 9000000 82600 5.71%-0.014 9000000 8760100 -322500 0.71% 2021-07-21 6
Stolt-Nielsen Ltd FRN 29/06-23 16000000 2084 3.02% 0.275 16000000 16527084 525000 1.34% 2021-09-29 6
Stolt-Nielsen Ltd FRN 20/02-24 5000000 22265 3.39% 0.152 5000000 5081 640 59375 0.41% 2021-08-20 6
Teekay LNG Partners FRN 02/09-25 16000000 67076 492% 0.204 16022500 16327076 237500 1.32% 2021-09-02 6
Teekay LNG Partners FRN 29/08-23 2000000 8892 3.85% 0.187 2001429 2 048 892 38571 0.17% 2021-08-31 6
Wilhelmsen ASA FRN 09/09-24 6000000 20895 4.04% 0.275 6000000 6367770 346875 0.52% 2021-09-09 6
Wilhelmsen ASA FRN 12/10-22 11000000 80865 2.71% 0.032 11027500 11149615 41250 090% 2021-07-12 6
Sum industripapirer 394000000 1842139 393929703 398622374 2850531 32.27%

Sum verdipapirer 1190000000 2849799 1192428881 1200028 458 4749778 97.10%

Sum kontanter 36 056 649 2.90%

Sum andelskapital 1236085107 100.00%

* Verdipapirer merket med * er unoterte eller sgkes notert. @vrige verdipapirer er notert pa Oslo Bers/ABM eller annet regulert marked.
Nokkeltall portefgljen: Rentefglsomhet (modifisert durasjon): 0,13. Forventet modifisert durasjon: 0,15. Vektet gjennomsnittlig lgpetid: 1,76
**Effektiv rente er den gjennomsnittlige arlige avkastningen pa et rentepapir fram til det forfaller.

***Risikoklasser:

Klasse 1 har lavest kredittrisiko og klasse 6 har hayest kredittrisiko.

Risikoklasse 1: Overnasjonale organisasjoner

Risikoklasse 2: Stat og statsgaranterte papirer innenfor E@S

Risikoklasse 3: Stat og statsgaranterte papirer utenfor E@S

Risikoklasse 4: Fylker og kommuner

Risikoklasse 5: Banker og finansinstitusjoner

Risikoklasse 6: Industri
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Belgp i kroner

Pélgpte Effektiv Dura- Markeds- Urealisert Andelav Neste Risiko-
Selskapets navn Pilydende renter rente** sjon Kostpris verdi gevinst/tap fondet rentereg. klasse™**
Aker ASA FRN 07/09-22 8000000 26731 151% 021 8806071 8377651 -455151 0.60% 2021-09-07 6
Aker ASA FRN 22/11-24 24000000 51840 2.56% 012 22720345 23691840 919655 1.70% 2021-08-23 6
Aker ASA FRN 31/01-23 20000000 99972 2.17% 009 20085714 20316806 131120 1.46% 2021-07-30 6
Aker Solutions ASA FRN 03/06-24 10000000 24300 3.47% 016 9718750 9948050 205000 0.72% 2021-09-03 6
Aker Solutions ASA FRN 25/07-22 8000000 49833 267% 0.07 8109428 8108167 -51094 0.58% 2021-07-26 6
Austevoll Seafood ASA FRN 21/06-23 24500000 15619 175% 0.24 24857000 24900923 28304 1.79% 2021-09-21 6
Bonheur ASA FRN 04/09-24 13000000 25726 2.55% 0.19 13024375 13 086 663 36563 094% 2021-09-06 6
Bonheur ASA FRN 13/07-26 * 16 500 000 - 16500000 16500 000 - 119% 2021-10-13 6
Bonheur ASA FRN 22/09-25 20000000 13111 2.86% 0.24 20000000 20088111 75000 1.449% 2021-09-22 6
Bonheur ASA FRN 24/05-22 6500000 27690 297% 0.15 6587643 6599190 -16143 0.47% 2021-08-24 6
BW Offshore FRN 04/12-23 41500000 142068 4.36% 020 41948482 41970611 -119939 3.02% 2021-09-07 6
Carucel Property AS FRN 30/4-2021 * 37000000 379301 5.81% 009 37013750 37564301 171250 2.70% 2021-07-30 6
Chip Bidco AS FRN 13/12-24 32500000 82478 5.23% 0.23 32547739 33009978 439761 2.38% 2021-09-13 6
Color Group AS FRN 02/10-24 27000000 202725 6.50% 009 27000000 24412726 -2789999 1.75% 2021-07-02 6
Color Group AS FRN 23/09-22 21000000 13883 6.13% 021 21167714 20331383 -850214 1.46% 2021-09-23 6
Color Group ASA FRN 23/11-23 18500000 64010 6.14% 007 17690000 17430885 -323125 1.25% 2021-08-23 6
Crayon Group Holding ASA FRN 21/11-22 20000000 83556 2.26% 0.16 19757937 20483556 642063 147% 2021-08-23 6
DigiPlex Norway AS FRN 30/04-24 20000000 133861 3.26% 0.10 20400625 20458861  -75625 1.47% 2021-07-30 6
DigiPlex Norway Hol AS FRN 12/05-23 33000000 213803 2.74% 0.15 33482484 34399741 703453 247% 2021-08-12 6
Ekornes AS FRN 02/10-23 42400000 738820 4.28% 033 41243696 46199570 4217054 3.32% 2021-07-02 6
Fjord 1 ASA FRN 22/11-22 31500000 118440 3.22% 0.16 3185899 32130315 152879 231% 2021-08-23 6
CasLog Ltd FRN 27/11-2024 45000000 276675 5.80% 0.19 45000000 46190738 914063 3.34% 2021-08-27 6
CLX Holding AS FRN 08/12-23 45500000 152096 4.86% 0.20 46073342 46277721 52283 3.33% 2021-09-08 6
Crieg Seafood ASA FRN 25/06-25 46000000 22936 3.70% 0.23 46198750 45850436 -371250 3.30% 2021-09-27 6
Hexagon Composites ASA FRN 15/03-23 30500000 50325 3.22% 0.22 30434192 30922044 437527  2.22% 2021-09-15 6
Hoegh LNG FRN 01/02-22 28000000 279300 5.79% 009 28374188 28200550 -452938 2.03% 2021-08-02 6
Hoegh LNG FRN 30/01-25 31000000 330925 6.99% 003 29543750 30555925 681250 2.20% 2021-07-30 6
Kistefos AS FRN 10/05-23 16000000 119453 4.55% 012 16080042 16307453 107958 1.17% 2021-08-10 6
Kistefos AS FRN 11/09-24 28800000 90744 553% 022 28824750 29250744 335250 2.10% 2021-09-13 6
Kistefos AS FRN 16/09-25 7000000 19600 5.85% 031 7367500 7373975 -13125 0.53% 2021-09-16 6
KMC Properties FRN 11/12-23 * 40000000 94367 3.83% 0.22 40382500 40683007 206140 292% 2021-09-13 6
Lime Petroleum AS FRN 09/01-24 * 21 000 000 - 747% 003 21000000 21472500 472500 1.54% 2021-10-11 6
Mime Petroleumn AS FRN 18/02-25 30000000 251192 791% 008 29607875 29336192 -522875 211% 2021-08-18 6
Norled AS FRN 27/11-24 37000000 145369 3.92% 0.17 37084592 37361201 131240 269% 2021-08-27 6
NRC Group ASA FRN 13/09-24 38000000 71102 426% 020 38422750 38007 768 -486085 2.73% 2021-09-13 6
Ocean Yield ASA FRN 12/12-24 21500000 42618 4.27% 021 21255855 21668034 369561 1.56% 2021-09-13 6
Ocean Yield ASA FRN 25/05-23 29000000 113390 3.32% 0.16 28699639 29403390 590361 2.11% 2021-08-25 6
Odfjell ASA FRN 13/06-22 10000000 24267 333% 021 9854949 10224267 345051 0.73% 2021-09-13 6
Odfjell SE FRN 19/09-23 10000000 14250 4.35% 0.25 10220000 10300671 66 421 0.74% 2021-09-20 6
Odfjell SE FRN 21/01-25 35000000 413097 5.21% 010 35593750 36261847 255000 261% 2021-07-21 6
Pandion Energy AS FRN 04/04-23 32000000 576 489 5.41% 0.04 31084920 33676489 2015080 2.42% 2021-07-05 6
Pelagia Holding AS FRN 08/12-25 36800000 78036 3.82% 0.16 36810000 36326036 -562000 261% 2021-09-08 6
SFL Corporation Ltd. FRN 04/06-24 23000000 80398 5.26% 0.17 23000000 22792898 -287500 1l.64% 2021-09-07 6
SFL Corporation Ltd. FRN 13/09-23 6000000 13227 486% 021 6004167 6025 227 7833 0.43% 2021-09-13 6
SFL Corporation Ltd. FRN 21/01-25 14000000 128489 5.71% -0.01 13455000 13626823 43334 098% 2021-07-21 6
Stolt-Nielsen Ltd FRN 29/06-23 31000000 4039 3.02% 028 31061280 32021226 955907 230% 2021-09-29 6
Stolt-Nielsen Ltd FRN 20/02-24 24500000 109100 3.39% 0.15 23962500 24900037 828438 1.79% 2021-08-20 6

Fortsetter pa neste side.
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Belgp i kroner

Pélgpte Effektiv Dura- Markeds- Urealisert Andelav Neste Risiko-

Selskapets navn Palydende renter rente** sjon Kostpris verdi gevinst/tap fondet rentereg. klasse™**
SuperOffice Group AS FRN 05/11-25* 31 250000 330069 5.63% 0.18 31718750 32884757 835938 2.36% 2021-08-05 6
Teekay LNG Partners FRN 02/09-25 29000000 121574 492% 020 29110609 29592824 360641 213% 2021-09-02 6
Teekay LNG Partners FRN 29/08-23 27000000 120038 3.85% 0.19 27152206 27660038 387794 199% 2021-08-31 6
Wilhelmsen ASA FRN 09/09-24 29000000 100993 4.04% 0.27 29256250 30777555 1420313 221% 2021-09-09 6
Wilhelmsen ASA FRN 12/10-22 20500000 150703 2.71% 0.03 20429805 20778828 198320 1.49% 2021-07-12 6
Sum verdipapirer 1328250000 6832628 1327584662 1346780529 12363 238 96.80%

Sum kontanter 44470833 3.20%

Sum andelskapital 1391 251 362 100.00%

* Verdipapirer merket med * er unoterte eller spkes notert. @vrige verdipapirer er notert pa Oslo Bars/ABM eller annet regulert marked.
Ngkkeltall portefaljen: Rentefglsomhet (modifisert durasjon): 0,16. Forventet modifisert durasjon: 0,15. Vektet gjennomsnittlig lapetid: 2,48
**Effektiv rente er den gjennomsnittlige arlige avkastningen pa et rentepapir fram til det forfaller.

***Risikoklasser:

Klasse 1 har lavest kredittrisiko og klasse 6 har heyest kredittrisiko.

Risikoklasse 1: Overnasjonale organisasjoner

Risikoklasse 2: Stat og statsgaranterte papirer innenfor E@S

Risikoklasse 3: Stat og statsgaranterte papirer utenfor E@S

Risikoklasse 4: Fylker og kommuner

Risikoklasse 5: Banker og finansinstitusjoner

Risikoklasse 6: Industri
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