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Manedsrapport, august 2022

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

Sissener Corporate Bond Fund — avkastning siden oppstart
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Akkumulert nettoavkastning siden oppstart 11.03.2019.
Ngkkeltall Sissener Corporate Bond Fund Risikoparametre Sissener Corporate Bond Fund
NAV manedsslutt 124.85 Durasjon 0.5
Avkastning siste maned 1.86 % Ar til forfall 2.5
Avkastning hittil i ar 0.87% Yield til forfall (effektiv rente) 9.1%
Avkastning siste 12 maneder 2.55%
Avkastning siden oppstart 24.85%
Annualisert avkastning siden oppstart 6.59 %

Manedskommentar

August ble en god maned for Sissener Corporate Bond Fund som steg 1,9% og som dermed er i positivt terreng for aret. De fleste obligasjonene steg i kurs og de
stgrste posisjonene bidro mest til avkastningen.

Markedsrentene steg kraftig i august. Amerikansk ti ars rente steg fra 2,6% til 3,3% og trearingen steg fra 2,9% til 3,6%. Her hjemme sa vi tidringen stige fra 2,9% til
3,6% og trearingen stige fra 3,1% til 3,9%. For a sikre portefgljen mot ytterligere rentestigninger har vi inngatt en rentebytteavtale for tre ar frem i tid. Dermed har vi
redusert rentesensitiviteten og durasjonen (rentebindingen) i portefgljen har gatt fra ett ar til et halvt ar. Litt forenklet forklart har vi gatt fra fastrente til flytende
rente og fondet vil tiene mer dersom rentene stiger ytterligere.

Pa den selskapsspesifikke fronten har vi gjort flere endringer. Vi har gatt ut pa kurven i Navigator Gas, gkt var beholdning i BW Offshore, kjgpt Wallenius
Wilhelmsens obligasjonslan med forfall i 2024, og plassert noen likviditetsreserver i et obligasjonslan utstedt av logistikkselskapet DFDS med forfall om en maneds
tid. Samtidig har vi solgt vare obligasjoner i fergeselskapet Eckero.

Navigator Gas har blitt omtalt ved flere anledninger i vare manedsbrev og presentasjoner. Fondet har siden oppstart vaert investert i Navigators obligasjonslan med
forfall i 2023 og med pant i Navigators andel av en eksportterminal for etylene. Vi har ogsa hatt en mindre posisjon i et to ar lengre, usikret obligasjonslan. Ettersom
dette lanet hadde falt forholdsmessig mye i pris sammenlignet med det vi eide mest av fra fgr, valgte vi i august a selge mesteparten av beholdningen i det korte
obligasjonslanet til fordel for a kjgpe mer av det lengste og yielden pa denne posisjonen gker dermed fra cirka 5% til 9%.

Mot slutten av juli opplevde vi at Wallenius Wilhelmsens obligasjonslan med forfall i 2024 ble handlet pa attraktive nivaer, bade absolutt og relativt til bade
markedet og sin egen kredittkurve. Vi begynte derfor d kjgpe en del av dette ldnet i slutten av juli og fortsatte den fgrste uken av august til vi hadde bygget en
posisjon pa rundt to prosent av fondets stgrrelse. Obligasjonene ble kjgpt til rundt 8% yield og gjennom maneden har de steget 2,5% i kurs.

Ett selskap vi har vaert noe bekymret for er det svenske fergeselskapet Eckerd. Selskapet opererer en fergelinje mellom Sverige og Aland samt en mellom Tallin og
Helsinki. | tillegg har selskapet et cruiseskip som ligger i opplag og som er for salg. Med gkt press pa konsumenten, hgyere kostnader i form av drivstoff og i tillegg
mangel pa nyheter rundt cruiseskipets salgsprosess har vi valgt a selge vart innehav i dette obligasjonslanet med et marginalt kurstap som har blitt mer enn
kompensert av hgy Igpende kupong i perioden vi har veaert investert.

Det er ingen tvil om at verden gar en spennende tid i mg@te og at bade energikrise, krig og inflasjon dermed vil fgre til mer usikkerhet og volatilitet i tiden som
kommer enn det vi er vant med det siste tiaret. Som nevnt innledningsvis har vi redusert rentesensitiviteten i portefgljen fra cirka ett til et halvt ar for a redusere
volatiliteten. Gjennomsnittlig risikopaslag er fortsatt godt over seks hundre basispunkter og gir en yield (effektiv rente til forfall) i norske kroner pa rundt 9%.
Dermed har vi en solid buffer til a std imot eventuelle kurssvingninger ettersom vi far en direkteavkastning fra kupongene pa hele 0,75% per maned.
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Topp 10 posisjoner
Ocean Yield

Navigator Holdings Ltd
Kistefos AS
Stolt-Nielsen Ltd
Bluewater Holding BV
Golar LNG Ltd

Chip Bidco AS

FNG NORDIC AB
Cidron Romanov Ltd

Tullow Oil Plc

Informasjon om fondet
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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 naermere beskrivelse i fondets ngkkelinformasjon
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Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Mikael Gjerding, Peder Steen, Andrew Dobbing og Nicholas Salbu

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 kurstap.
Informasjonen er ikke ment som et tilbud eller en anbefaling om kj@p eller salg av verdipapirer. Sissener AS garanterer ikkeat informasjonen er
presis eller fullstendig. Uttalelsene reflekterer Sissener AS’ oppfatning pa det tidspunktet analysen ble utarbeidet. Det gjgres oppmerksom pa at
informasjonen i kan ha endret seg siden produksjonsdato. Sissener AS patar seg intet ansvar for verken direkte eller indirekte tap pafgrt
mottaker pa bakgrunn av informasjon. Ytterligere informasjon finnes pa www.sissener.no.

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



