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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 138.84 Durasjon 1.2

Avkastning siste maned 0.96 % Ar til forfall 2.7

Avkastning hittil i ar 9.03% Yield til forfall (effektiv rente) 9.9%

Avkastning siste 12 maneder 9.72%

Avkastning siden oppstart 38.84%

Annualisert avkastning siden oppstart 7.19%

Manedskommentar

Sissener Corporate Bond Fund var opp 1.0% i november, og er dermed opp 9.0% sa langt i ar. November ble en sterk maned, i stor grad drevet av rentefall og
pafglgende kursstigning pa obligasjonene med fast rente.

Vi skrev litt om den effektive renten pa amerikanske statsobligasjoner forrige maned som toppet pa 5% den 19. oktober. Gjennom november falt denne gradvis
ned til 4.3%. Dette fgrte til at fastrenteobligasjoner utstedt i amerikanske dollar med lengre Igpetider steg i kurs. Selv om vi valutasikrer alle investeringer som ikke
gjores i NOK beholder vi allikevel fastrenteeksponeringen og ngt godt av dette i november.

Finanssektoren bidro mest til avkastningen der spesielt fondsobligasjonene erfarte noen prosentpoengs kursstigning. Dette var en konsekvens av at bade rentene
og risikopaslaget pa denne type obligasjoner falt. Ironisk nok kom triggeren for denne reprisingen fra det alpelandet som i mars var naermest egenradig ansvarlig
for at denne type obligasjoner fikk vesentlig gkte risikopaslag. | forbindelse med at Credit Suisse ble tvangsfusjonert med UBS i mars i ar besluttet Sveitsiske
myndigheter at hele 17 milliarder dollar i obligasjonsgjeld ble skrevet ned til null samtidig som aksjonaerene fikk utbetalt 3.2 milliarder dollar. Dette fgrte til gkte
risikopaslag pa ansvarlige 1an (T2) og fondsobligasjoner (AT1) til tross for at bade amerikanske og europeiske myndigheter forsgkte a berolige markedet om at
dette ikke ville kunne skje pa samme mate i deres jurisdiksjoner. Eksempelvis gkte risikopaslaget til Danske Banks fondsobligasjon med fgrste innfrielsesdato i 2026
fra 400bp til 900bp far den stabiliserte seg pa 600bp. Dette lanet plukket vi for gvrig opp i september til rundt samme pris.

| begynnelsen av november kom UBS til markedet for & utstede en ny, evigvarende fondsobligasjon pa USD 1.75 milliarder. Til tross for at denne banken relativt
nylig var involvert i den stgrste nedskrivningen av AT1 og T2 noensinne var det allikevel stor appetitt for dette lanet som baerer en kupong pa 9.25%. Denne
utstedelsen, og etterspgrselen som fulgte i annenhandsmarkedet i ukene etterpa, bidro til 8 friskmelde fondsobligasjonsmarkedet og kursene steg pa alle
tilsvarende obligasjoner.

For eksempel gikk risikopaslaget pa nevnte fondsobligasjon utstedt av Danske Bank inn med 100bp til 500bp etter at kursen pa denne obligasjonen steg med tre
prosentpoeng i Igpet av november og bidro 0.15% til avkastningen i Sissener Corporate Bond Fund. Vi valgte mot slutten av maneden a ta delvis profitt i denne
type obligasjoner for a ha rom til 3 eventuelt kjgpe dem tilbake ved en senere anledning. Fondsobligasjoner utgjgr nd 7% av portefgljen og vi har en total ramme
pa 10% for denne type instrumenter.

Fondet tilbyr ved utlgpet av november en gjennomsnittlig rentebinding pa 1.2 ar og en effektiv rente (yield) pa ca 10%. Den hgye Igpende renten gir dermed en
god buffer mot eventuelle feilskjeer og overraskelser som matte oppsta uten at det skader for mye dersom rentene skulle stige igjen.

Vi gnsker alle vare investorer en god jul og et godt nytt ar!
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Ar Jan Feb
2019
2020 0.7% -0.1%
2021 1.9% 0.5%
2022 0.5% 11%
2023 1.8% 0.7%
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Topp 10 posisjoner
Bluewater Holding BV
International Petroleum Corp.
Infront ASA

Shelf Drill Hold Ltd
Tidewater Inc
Enquest PLC

Danske Bank
Ahlstrém Oy

Ellos Group AB
Boliden AB

Informasjon om fondet
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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
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Jul Aug Sep Okt
13% 0.5% 0.8% 11%
12% 19% 0.1% 0.3%
0.5% 0.6 % 0.4% 0.6 %
0.8% 19% -1.0% 0.8%
12% 0.9% 0.8% 0.1%
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Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Mikael Gjerding, Peder Steen, Andrew Dobbing og Nicholas Salbu

Forvaltningsselskap: Sissener AS
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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 innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som fglge av kurstap.



