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Sissener Corporate Bond Fund investerer i kredittobligasjoner med målsetning om å generere attraktiv avkastning. Fondet investerer primært i likvide nordiske high yield

obligasjoner, med åpning for å investere utenfor Norden der vi ser muligheter.

Sissener Corporate Bond Fund – avkastning siden oppstart

Akkumulert nettoavkastning siden oppstart 11.03.2019. 

Nøkkeltall   Risikoparametre
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Juni ble en tøff måned for alle finansmarkedene i verden og det nordiske høyrentemarkedet var intet unntak. Sissener Corporate Bond Fund NOK R hadde sin nest 
svakeste måned siden oppstart og endte måneden ned 2,7%. Kombinasjonen global resesjonsfrykt og en fortsatt kraftig korreksjon i det svenske eiendomsmarkedet 
gjorde at det var vesentlig flere selgere enn kjøpere i markedet og kursene falt over hele linjen. Som et resultat av fallende obligasjonskurser er porteføljen nå priset 
med en yield på oppunder 10%. Dette er det høyeste nivået siden våren 2020 og har historisk sett (uten noen som helst form for garanti) vært et lønnsomt tidspunkt å 
kjøpe obligasjonsfondet på. 

Som vi tidligere har kommunisert, senest i forrige månedsbrev, utgjør den svenske eiendomssektoren en systematisk risiko for det generelle nordiske 
høyrentemarkedet ettersom eiendomssektoren utgjør rundt en fjerdedel av det totale markedet. Vi har advart mot at en kollaps i denne sektoren ville føre til en 
indirekte påvirkning på resten av markedet til tross for at Sissener Corporate Bond Fund ikke har noen direkteeksponering mot svensk eiendom. Dette var en av 
grunnene for den store korreksjonen i juni. 

En annen viktig grunn til at markedet solgte unna var at man ser økende sannsynlighet for resesjon og at høyere renter skal påvirke etterspørselsbildet generelt, men 
også forbruksmønsteret til sluttbrukeren. Det er tydelig at folk er underernært på reiser og opplevelser de siste to årene og at økt forbruk i reiseliv går på bekostning av 
ting som nye klær, sykler og ikke minst oppussing i hjemmet. Dette fører til at endel av selskapene som fikk medvind fra COVID-nedstegningene nå har en potensielt 
utfordrende tid foran seg.

Et av obligasjonslånene som falt mest i kurs var FNG Nordic AB. FNG er eierselskapet bak den svenske nettplattformen Ellos Group som driver e-handel under de fire 
merkevarene Ellos, Jotex, Stayhard og Homeroom. En generell frykt for resesjon og dermed lavere etterspørsel for Ellos’ produkter har gjort at investorene har solgt 
unna dette obligasjonslånet. Det er også i dette lånet vi har mest krysseierskap med de fondene som er tungt eksponert mot svensk eiendom. Dermed er det dette 
lånet i vår portefølje som blir mest indirekte berørt av reprisingen i svenske eiendomsobligasjoner. Mot slutten av måneden ble det bekreftet at oppkjøpsfondet Nordic 
Capital på nytt går inn på eiersiden i FNG Nordic og selskapet vil også bytte navn på holdingselskapet. Dette var i stor grad forventet, men gitt dagens usikkerhet er det 
alltid positivt med en formell bekreftelse. Det burde også fremstå beroligende at Nordic Capital uttaler seg i pressemeldingen om at de «ser frem til å støtte Ellos Group 
med fortsatt suksess og vekstplaner».

Resesjonsfrykten gikk også hardt utover både finans- og energisektoren. Obligasjoner utstedt av selskaper i disse sektorene utgjør ved månedsskiftet i overkant av 65% 
av porteføljen. Disse sektorene bidro med rundt ett prosentpoeng hver i kurstap for måneden. Dette er allikevel sektorer vi har god tro på fremover og ser ingen grunn 
til å endre eksponeringen med det første. Bankene tjener godt på høyere renter og vil mer enn kompensere eventuelle høyere tapsavsetninger med økt inntjening. 

Vi har gjennom måneden økt durasjonen (rentebindingen) i porteføljen noe og gjennomsnittlig rentebinding ligger per utløpet av måneden rundt ett år. Rentemarkedet 
priser nå inn en relativt flat rentekurve på mellom 3 og 3,5% i Norge og rundt ett prosentpoeng lavere over hele kurven i Europa. Fortsatt er over to tredjedeler av 
porteføljen investert i obligasjonslån med flytende renter og vi har dermed fortsatt en god buffer dersom rentene skulle fortsette å stige utover det som allerede er 
forventet. 

Som et resultat av fallende obligasjonskurser og høyere renter er yielden (effektiv rente) i porteføljen på nærmere 10%. Det er det høyeste den har vært siden 
pandemiens utbrudd i mars 2020 og gir oss en indikasjon på hvor mye frykt som allerede er priset inn i markedet og obligasjonskursene. Med et snaut prosentpoeng i 
måneden i løpende renter og obligasjonspriser som i snitt handler på rabatt til pålydende er vi positive til utviklingen for fondet fremover. 
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Sissener Corporate Bond Fund - månedlig avkastning siden oppstart

Sektorfordeling   Rentebinding (år)

Topp 10 posisjoner   Forfallsprofil

Ocean Yield

Kistefos AS

Stolt-Nielsen Ltd

Bluewater Holding BV

Navigator Holdings Ltd

FNG NORDIC AB

Golar LNG Ltd

Chip Bidco AS

Cidron Romanov Ltd

Tullow Oil Plc

Informasjon om fondet
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måneden i løpende renter og obligasjonspriser som i snitt handler på rabatt til pålydende er vi positive til utviklingen for fondet fremover. 

Navn: SEB Prime Solutions - 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: 0,40%
Performance fee: 20%
Hurdle rate: 3m Nibor + 1%. Se nærmere beskrivelse i fondets nøkkelinformasjon
Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Mikael Gjerding, Peder Steen, Andrew Dobbing og Nicholas Salbu
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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 innløsning. Avkastningen kan bli negativ som følge av kurstap.

Informasjonen er ikke ment som et tilbud eller en anbefaling om kjøp eller salg av verdipapirer. Sissener AS garanterer ikke at informasjonen er 

presis eller fullstendig. Uttalelsene reflekterer Sissener AS’ oppfatning på det tidspunktet analysen ble utarbeidet. Det gjøres oppmerksom på at 

informasjonen i kan ha endret seg siden produksjonsdato. Sissener AS påtar seg intet ansvar for verken direkte eller indirekte tap påført 

mottaker på bakgrunn av informasjon. Ytterligere informasjon finnes på www.sissener.no. 

Sissener AS, Haakon VIIs gate 1, 0161 Oslo, P.O. Box 1849 Vika, 0123 Oslo. Tlf.: +47 23 11 52 60 E-mail: post@sissener.no


