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Sissener Corporate Bond Fund investerer i kredittobligasjoner med mdlsetning om @ generere attraktiv avkastning. Fondet investerer primaert i likvide
nordiske high yield obligasjoner, med dpning for G investere utenfor Norden der vi ser muligheter.

Sissener Corporate Bond Fund — avkastning siden oppstart
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Akkumulert nettoavkastning i Sissener Corporate Bond Fund NOK-R siden oppstart 11.03.2019.
Ngkkeltall Sissener Corporate Bond Fund Risikoparametre Sissener Corporate Bond Fund
NAV manedsslutt 142.16 Durasjon 1.2
Avkastning siste maned 1.17% Ar til forfall 2.8
Avkastning hittil i ar 117 % Yield til forfall (effektiv rente) 8.4 %
Avkastning siste 12 maneder 9.62 %
Avkastning siden oppstart 42.16 %
Annualisert avkastning siden oppstart 7.45%
Manedskommentar

Sissener Corporate Bond Fund steg 1.2% i januar og har dermed fatt en solid start pa aret. Rundt 55% av avkastningen kom fra kupongene og resten fra
kursstigninger som fglge av fallende renter og lavere risikopaslag.

Januar var noe roligere enn vanlig i form av nye utstedelser i det nordiske hgyrentemarkedet. Det var stort sett etablerte utstedere som refinansierte eksisterende
1dn, men ingen av dem nadde vare prisforventninger og vi valgte derfor a sta over. Eksempelvis ustedte Scatec obligasjoner med et risikopaslag pa 425bp, ned fra
660bp da selskapet utstedte obligasjoner for et ar siden.

Det danske shippingselskapet Torm utstedte ogsa et obligasjonslan i januar. Her ser det ut til at obligasjonsmarkedet lar seg rive med av dagens gyeblikksbilde og
er delvis ignorante overfor det faktum at produkttank er syklisk og at fremtidsutsikter nok vil forandre seg vesentlig i Igpet av obligasjonens levetid. Selskapet nyter
ogsa godt av et forholdsvis fritt spillerom innenfor laneavtalen. | sum ma et usikret obligasjonslan med fem ars Igpetid og vide fullmakter til et selskap som
opererer i spotmarkedet for produkttank i vare gyne vaere vesentlig bedre betalt. Vi er positive til den underliggende ubalansen i den delen av fraktmarkedet
selskapet opererer i, men vi anser altsa ikke visibiliteten som god nok til at vi tar pa oss fem ars risiko til et kredittpaslag pa 400bp.

Vivalgte heller 3 sette penger i arbeid i annenhdndsmarkedet. Over lengre tid var det belgiske tankrederiet Euronav en av Sissener Corporate Bond Funds stgrste
posisjoner, men vi har ikke hatt noen beholdning av betydning siden september 2021. De stgrste aksjonzarene i Euronav har over en lengre periode veaert uenige
om selskapets videre retning. Dette resulterte i at familien Saverys kjgpte ut Fredriksen og Frontline, delvis finansiert med salg av 24 VLCCer fra Euronauv til
Frontline. Dette utlgste samtidig et pliktig tilbud fra Saverys om & kjgpe alle aksjene i Euronav. Na har Euronav annonsert at de gnsker a sl seg sammen med
CMB.Tech, et shippingselskap med sterkt innslag av grenne ambisjoner heleid av familien Saverys. Dette kan ved fgrste gyekast se litt forvirrende og uoversiktlig ut
ettersom det sammenslatte selskapet ender opp med vesentlig hgyere belaningsgrad og finansiell risikoprofil enn den opprinnelige utstederen hadde. Vi har fulgt
utviklingen i Euronav ngye, blant annet ettersom Sissener Canopus er aksjonzer i Frontline.

Euronav har na en diversifisert flate med skip i forskjellige undersegmenter som tank, tgrrlast, kontainer, kjemikaliebater og supplybater til vindindustrien. Det
offensive nybyggsprogrammet er fullfinansiert med eksisterende kontantbeholdning og bankfasiliteter, og de fleste nybygg har god kontraktsdekning med solide
motparter. | tgrrlastsegmentet forventer de a slutte flere skip pa lange kontrakter fgr de kommer for levering. Vi begynte a kjgpe obligasjoner i desember og
fortsatte gjennom januar. Obligasjonene er kjgpt til en snittkurs pa 96.25 og gir en effektiv rente (yield) pa omtrent 8% til forfall i september 2026, med potensial
for en yield pa 9.5% ved en eventuell fgrtidig innfrielse i september 2025. | vare gyne er risikoen begrenset i denne tidsperioden og Euronav utgjgr na 3.5% av
Sissener Corporate Bond Fund.

Med en yield pa 8.4% i portefgljen er vi positive til at den sterke starten pa aret vil fortsette i manedene som kommer. Den forholdsvis korte rentebindingen
(durasjonen) i portefgljen reduserer svingningene i et ellers volatilt rentemarked.
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Ar Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des
2019 0.1% 1.0% 0.1% 0.6 % 13% 0.5% 0.8% 11% 0.1% 0.7%
2020 0.7% -0.1% -11.7 % 6.1% 24% 3.7% 12% 19% 0.1% 0.3% 2.0% 11%
2021 19% 0.5% 0.7% 0.6 % 0.6 % 0.6 % 0.5% 0.6 % 0.4% 0.6 % 0.3% 0.4%
2022 0.5% -1.1% 0.8% 1.0% -0.2% -2.7% 0.8% 19% -1.0% 0.8% 1.6% 0.6 %
2023 1.8% 0.7% -0.4% 0.9% 0.7% 0.9% 1.2% 0.9% 0.8% 0.1% 1.0% 12%
2024 1.2%
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Informasjon om fondet

Navn: Sissener Sicav- Sissener Corporate Bond Fund

ISIN: R-klasse - LU1923202326

Registreringsland og juridisk form: UCITS, Luxembourg

Strategi: Nordisk high yield

Fondets startdato: 11.03.2019

Bloomberg ticker: SISSBND:LX

Forvaltningshonorar: 0.20%

Totale kostnader: 0.4%

Performance fee: 20%

Hurdle rate: 3m Nibor + 1%. Se naeermere beskrivelse i fondets ngkkelinformasjon
Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Mikael Gjerding, Peder Steen, Andrew Dobbing og Nicholas Salbu
Forvaltningsselskap: Sissener AS

Historisk avkastning er ingen garanti for framtidig avkastning. Framtidig avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet,

verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som fglge av kustap.
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