


Captor Iris Bond

CAPTOR

Captor Iris Bond ar en aktivt forvaltad obligationsfond med malsattning att realisera storsta mojliga andel
av rantemarknadens riskpremie som ligger bortom horisonten for traditionella obligationsfonder.

Fonden anvander rantederivat for att uppratthdlla positioner mot svenska rantor med lang loptid. Fonden
investerar kapitalet i sakerstallda bostadsobligationer och obligationer utgivna eller garanterade av
stater, kommuner och overstatliga organisationer.

Fonden &r specifikt utformad for andelsagare med lang placeringshorisont och som i sin affarsmodell
maste generera ett motsvarande riskpremie i sin 6vergripande forvaltning. Fonden kan darmed ocksa
gora det majligt for andelsagare att allokera mer kapital till aktier.

Frén 29 maj 2017 till 28 dec 2018 Fondvolym 2267.5 mSEK
Avkastning Avkastning Avkastni Volatilit Samsta VaR 95% Ratio (avk/vol)
(2018) (2017) ng (total) et manad (daglig)
Statsobligation index 1.74% -0.17% 0.99% 2.27% -1.11% -0.23% 0.44
Bostadsobligation index 0.84% -0.08% 0.48% 0.73% -0.35% -0.08% 0.65
Iris referens 317% -0.20% 1.87% 3.35% -1.83% -0.34% 0.56
Captor Iris Bond 4.06% -023% 2.40% 3.59% -1.85% -0.36% 0.67

Ansvarsfulla investeringar

Captor Iris Bond foljer Captors policy for ansvarfulla
investeringar. Fonden har inget aktivt hallbarhetsarbete.
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Marknadskommentar

CAPTOR

2018 inleddes av med kraftigt stigande rantor drivet ifrdn USA. Tiodrig ranta i SEK naddde sin hogsta niva
under den senaste tvdarsperioden och marknaden diskonterade en rantehdjning fran Riksbanken under
hosten 2018.

Efter svaga inflationssiffror vande rantorna ned under februari och fortsatte ned efter svagare ekonomisk
statiskt bade ifrdn Sverige och Europa. Under sommarmanaderna var det relativt sma rorelser pa
rantemarknaden. | slutet av sommaren borjade Riksbanken komma med uttalanden om att de
uppenbarligen ville hoja rantan och rantorna i Sverige tickade sakta uppat. Darefter foljde
handelskrigshot och allmén oro for tillvaxten i varlden varvid réantor med lang 10ptid vande ned i ett "risk
off” beteende.

| december fick Riksbanken dntligen till sin rantehojning av Svenska reporantan. Hojningen kallades
dock for "duvaktig” eftersom den foljdes av en sankt rantebana. Saledes backade de langa rantorna ned
igen. Korta rantor gick naturligtvis upp i enlighet med rantehojningen. Femarig swapranta i SEK
noterades till 0,51% nar vi inledde aret, den 2/1-2018 och stdngde pa 0,51% nar vi avslutade aret den
28/12-2018. Det speglar ganska bra aret 2018 i rantemarknaden eftersom 5-arspunkten &ar den dar de
flesta svenska obligationsemissioner sker.

Eftersom lris fordelar sin ranterisk Gver hela rantekurvan sa paverkas framtida avkastning mer av
geometrin i kurvan an vad som &r fallet for de flesta rantefonder. 5-arspunkten i rantekurvan kan for aret
betraktas som en pivotpunkt, kortare rantor har stigit medan langre rantor har fallit. Den flackare kurvan
har resulterat i en vardeokning i till foljd av omvardering for Iris men har ocksa sankt den forvdntade
framtida avkastningen, eftersom lutningen mellan ettdrig och 20-arig ranta sjunkit med 60 punkter under
aret.

Rantekurvor jamforelse
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En placering pd femarspunkten rullade vid forra arsskiftet ner ca 20 punkter vilket gav en rull-
avkastning pa 20 punkter * 4 ars 16ptid = 80 baspunkter. Vid nuvarande arsskifte var denna rulltakt ca
15 punkter vilket ger 60 baspunkters rullavkastning.
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Captor Iris Bond soker maximal avkastning pa svensk rantekurva utifrdn en valdefinierad
modellportfolj bestdende av svenska réanteswappar med god diversifiering i 16ptid. Kapitalet placeras i
likvida sakerstdllda obligationer, kommunobligationer eller statsobligationer. Malet med detta &r att
minimera kreditrisken i fonden och renodla ranta som riskfaktor.

Ett ranteswapsoverlay appliceras ovanpa obligationsboken och férlanger den rédnteriskmassiga
durationen till ca 11 ar. Alla placeringar gors pa rantekurvan i syfte att maximera forrantning och
rullavkastning med bivillkoret att risken ska hallas 1ag i forhdllande till den ovan namnda
modellportfoljen. For att kompensera for den med tiden avtagande rénterisken i fonden stéller Captor
Iris Bond ocksa swaptioner i syfte att forlanga ranterisken sa effektivt som mojligt.

Fonden tillampar riskmatning i form av relativ Value at Risk med modellportféljen som bas och risken
far inte avvika mer an 30% fran modellportfoljens. P4 sa satt skapas en portfolj som ar val diversifierad
vad galler loptid.
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Grafen ovan visar 10 samsta kvartalen for globala aktier sedan 2003. Samt hur svenska
statspapper och lIris strategin har avkastat under motsvarande period. Langranta &r en av fa
tillgdngsslag med negativ stresskorrelation mot aktiemarknaden.






