
  

 

 
Fondsrapport, februar 2022 
Virksomhedsobligationer HY Kort KL 
Obligationer 

Dette materiale udgør ikke individuel investeringsrådgivning og kan ikke danne grundlag for en beslutning om køb eller salg (eller undladelse heraf) af investeringsbeviser. 
Materialet er alene udarbejdet som orientering, og investorer opfordres til at søge fornøden professionel rådgivning inden køb eller salg af investeringsbeviser. Sparinvest 
påtager sig intet ansvar for den rådgivning, der ydes og dispositioner, der foretages eller undlades i forlængelse af dette materiale. Den/de nævnte afdeling (-er) er en del 
af Sparinvest SICAV. Investorer opfordres til nøje at gennemlæse vedtægter, prospekt, og anden relevant information om den pågældende afdeling inden et eventuelt køb 
af investeringsbeviser. Det relevante materiale er tilgængeligt på sparinvest.dk. Opmærksomheden skal henledes på, at historiske afkast og kursudvikling ikke kan betrag-
tes som en garanti for fremtidig afkast og kursudvikling, ligesom investering altid er forbundet med risiko for tab. Især investeringer, der foretages på udenlandske mar-
keder, er følsomme over for valutakursudsving, som kan forårsage enten stigninger eller fald i den investerede kapitals værdi. Fuld tilbagebetaling af investeret kapital er 
således ikke garanteret. Der tages forbehold for trykfejl, beregningsfejl og eventuelle øvrige fejl i materialet. 

Strategi 
Afdelingen investerer i globale virksomhedsobligationer udstedt af børsnoterede og private selskaber med en løbetid på 1-
5 år. Mindst 2/3 af den samlede formue investeres i obligationer med en rating mellem BB og B. Investeringsmålet er at 
levere risikojusteret merafkast i forhold til det generelle marked gennem aktiv obligationsudvælgelse baseret på fundamen-
tal kreditanalyse. Afdelingen er underlagt en række veldefinerede risikorammer, som sikrer en veldiversificeret portefølje på 
tværs af regioner, sektorer og løbetider. Valutarisiko bliver som hovedregel afdækket til DKK. 

Se afkast og nøgletal Klik her > 

 
 
 

GEOPOLITISK URO DOMINEREDE 

Russisk angreb på Ukraine satte sit aftryk 
Markedsudvikling. Kreditspændene (som er merren-
ten ved investering i en kreditobligation relativt til en 
statsobligation) steg med 62 basispoint i High Yield 
(HY) Kort-markedet i februar måned, hvilket domine-
rede sammenligningsindeksets afkast på -2,17%. 
 
Det russiske angreb på Ukraine i februar satte øjeblik-
keligt sine aftryk i finansmarkedet. Der kan tales om 
indkalkulering af geopolitiske risikopræmier på tværs 
af aktivklasser og på tværs af sektorer. Priser på visse 
råvarer steg kraftigt i kølvandet på den russiske an-
greb. Priser på olie, gas og hvede steg med henholdsvis 
10%, 16% og 22% i forrige måned. Rusland er nøgle-
producent af netop disse råvarer. Rusland og i særde-
leshed Ukraine er små økonomier i en global sammen-
hæng. De to landes økonomier udgør omkring 2% af 
den globale økonomi. De to landes samhandel med re-
sten af verden er begrænset. Både import og eksport 
udgør under 0,5% af global BNP. Disse størrelsesfor-
hold vidner om, at de direkte effekter inklusiv samhan-
del vil være af begrænset karakter for den globale 
økonomi.  
 
Den største økonomiske risiko knytter sig til udviklin-
gen på energiområdet, hvor Rusland har særstatus 
som storleverandør af gas og olie til Europa. Begge 
parter kan blive tvunget til at inddrage energiområdet 
i gensidige sanktioner, hvilket uundgåeligt vil medføre 
såvel prisstigninger som forsyningsproblemer. Det vil 
være den primære transmissionsmekanisme til lavere 
vækst i økonomier med høj importafhængighed af 
energi. Det drejer sig primært om Europa og sekun-
dært om Asien. 
 

Efter lidt stilstand i januar blev februar endnu en hård 
måned for kinesiske ejendomsudviklere. De lokale ban-
ker trak en del af deres engagementer, hvilket ledte til 
et likviditetspres hos flere aktører og store obligati-
onsprisfald til følge. 
 
Negativt afkast på niveau med indeks 
Porteføljen. I februar blev afkastet -2,11% efter om-
kostninger, hvilket var 0,06 procentpoint bedre end 
sammenligningsindekset. År til dato er fondens afkast 
på -3,20% efter omkostninger, hvilket er 0,62 procent-
point bedre end indekset. 
 
De mest positive sektorbidrag i forhold til sammenlig-
ningsindekset kom fra Ejendomme, Energi, Finans og 
Kommunikation, mens Materialer bidrog negativt i 
forhold til sammenligningsindekset. Ejendomme bi-
drog positivt grundet fondens fortsatte undervægt til 
kinesiske ejendomsudviklere. De positive bidrag fra de 
tre andre sektorer kom primært fra den fulde under-
vægt mod Rusland og russiske selskaber, mens det ne-
gative bidrag fra Materialer primært kom fra et ukra-
insk selskab. Selskabet, som har Investment Grade-
karakteristika, producerer stål og har faciliteter tæt 
på den russiske grænse. Sammenlagt er fonden un-
dervægtet Rusland og Ukraine. Energi nød også godt 
af den stigende oliepris samt overvægten hertil.  
 
I februar blev tre obligationer kaldt, og provenuet blev 
investeret i tilføjelser til eksisterende, hvilket foruden 
markedsbevægelser ikke ændrede på fondens kredit-
spænd. Fondens overordnede kreditspænd ligger sta-
dig højere end indeks og har varighed på indeksniveau. 
 
 

 

https://www.sparinvest.dk/fondsoversigt/dk0060530764/
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