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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 143.52 Durasjon 1.2
Avkastning siste maned 0.96 % Ar til forfall 2.7
Avkastning hittil i ar 214 % Yield til forfall (effektiv rente) 82%
Avkastning siste 12 maneder 9.93 %
Avkastning siden oppstart 43.52%
Annualisert avkastning siden oppstart 7.53%
Manedskommentar

Sissener Corporate Bond Fund steg 1.0% i februar og var dermed per manedsslutt opp 2.1% for aret. Rundt 62% av avkastningen kom fra kupongene og resten fra
kursstigninger som fglge av lavere risikopaslag.

Utover at vi gkte var posisjon i oljeserviceselskapet Borr Drilling gjorde vi primart mindre portefgljetilpasninger giennom maneden. | kjglvannet av at Saudi
Aramco annonserte en reduksjon i sitt langsiktige produksjonsmal fra 13 mill. fat per dag til 12 mill. fat per dag opplevde de fleste drillingselskapene, Borr
inkludert, noe svakere prising i verdipapirmarkedene. Dette ble ytterligere forsterket av at renter var noe opp. | lys av at det ser ut til at det underliggende
markedet strammer seg til ytterligere, er vi ikke nevneverdig bekymret all den tid vi tror mulig tilbudsoverskudd av rigger i Saudi Arabia vil bli absorbert av aktgrer i
andre regioner. Vi benyttet det marginalt svakere markedet til 3 bygge ferdig var posisjon i Borr.

Utstedelsesvolumet i februar var forholdsvis begrenset, til tross for at utviklingen fra januar med komprimering av risikopaslag vedvarte. Det ble utstedt
obligasjoner tilsvarende NOK 15.4mrd i februar, hvilket tok totalen s3 langt i ar til NOK26.7mrd. Dette er omtrent identisk volum som for samme periode i fjor. Det
aller meste av nye utstedelser er knyttet til refinansiering av eksisterende Ian, noe som ikke bringer nye utstedere til markedet i nevneverdig grad. Derfor er var
oppfatning at netto vekst er lav. Vi tror at absolutte ldnekostnader ma ytterligere ned, drevet av en kombinasjon av lavere renter og lavere risikopaslag, for & endre
pa dette.

Vi er for gyeblikket vitne til et interessant marked som pa den ene siden er drevet av noe som kan se ut som etterspgrselsoverskudd etter hgyrenteobligasjoner, i
hvert fall i Norge, samtidig som misligholdsratene er pa vei oppover. Dette er noe vi har forventet en stund. Vi ser av Nordic Trustee sin rapport at misligholdsraten
i det svenske markedet na er pa 8.7%, hvilket er det hgyeste siden statistikken startet for 12 ar siden. Tilsvarende tall for det norske markedet er 3.5% og totalen
for Norden er 5.1%.

Begrunnet i markedsstruktur og sektorkomposisjon har vi over en lengre periode vaert ngye med a unnga nevneverdig eksponering mot svenske utstedere, og er av
den oppfatning at det kan se ut til at det norske og svenske markedet utvikler seg ulikt med fortsatt lavere risikopaslag i Norge og det motsatte i Sverige, delvis
drevet her av gkte mislighold.

Med en yield pa 8.2% i portefgljen og i all hovedsak ikke-spekulative investeringer i selskaper med relativt god gjeldsbetjeningsevne er vi positive til at den sterke
starten pa aret vil fortsette i manedene som kommer. Den forholdsvis korte rentebindingen (durasjonen) i portefgljen reduserer videre svingningene i et ellers
volatilt rentemarked.
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Sissener Corporate Bond Fund - manedlig avkastning siden oppstart 11.03.2019

Ar Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des YTD
2019 0.1% 1.0% 0.1% 0.6 % 13% 0.5% 0.8% 11% 0.1% 0.7% 6.3%
2020 0.7% -0.1% -11.7 % 6.1% 24% 3.7% 12% 19% 0.1% 0.3% 2.0% 11% 8.0%
2021 19% 0.5% 0.7% 0.6 % 0.6 % 0.6 % 0.5% 0.6 % 0.4% 0.6 % 0.3% 0.4% 7.8%
2022 0.5% -1.1% 0.8% 1.0% -0.2% -2.7% 0.8% 19% -1.0% 0.8% 1.6% 0.6 % 29%
2023 1.8% 0.7% -0.4% 0.9% 0.7% 0.9% 1.2% 0.9% 0.8% 0.1% 1.0% 12% 10.3%
2024 12% 1.0% 21%
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Topp 10 posisjoner Vekt Forfallsprofil
Bluewater Holding BV 44% 25%
Danske Bank 4.4% 20%
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Borr Drilling Ltd 42 % 20%
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Ellos Group AB 3.7%
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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.



