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Manedsrapport, juni 2021

Sissener Corporate Bond Fund investerer i kredittobligasjoner med mdlsetning om & generere attraktiv avkastning. Fondet investerer
primeert i likvide nordiske high yield obligasjoner, med dpning for @ 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. Vennligst noter at historisk avkastning ikke er noen garanti for fremtidig avkastning.
Ngkkeltall Sissener Corporate Bond Fund Risikoparametre Sissener Corporate Bond Fund
NAV manedsslutt 120.43 Durasjon 0.4 ar
Avkastning siste maned 0.57% Ar til forfall 2.53r
Avkastning hittil i ar 4.89 % Yield til forfall (effektiv rente) 5.40 %
Avkastning siste 12 maneder 11.98 %
Avkastning siden oppstart 20.43 %
Annualisert avkastning siden oppstart 8.39%
Manedskommentar

Sissener Corporate Bond Fund steg 0,6% i juni og er opp 4,9% hittil i ar. Risikopaslaget er tilnaermet uendret fra forrige maned og portefgljens gjennomsnitt fortsatt
rundt 475bp.

Fondets avkastning kom stort sett fra kupongelementet denne maneden ogsa. De stgrste posisjonene med hgyest kupong, som Kistefos, FNG Nordic og Ocean
Yield, var derfor de posisjonene som bidro mest til avkastningen.

Det var flere emisjoner i hgyrentemarkedet i juni og igjen var vi veldig selektive med hva vi slapp inn i portefgljen. Vi opplever at vi far darlig betalt for a ta lang
tidsrisiko. Ett eksempel pa en emisjon som vi valgte a sta over er skyselskapet Crayon Group som la ut et enormt obligasjonslan for a finansiere et oppkj@p.
Investorene kastet seg over emisjonen, til tross for at selskapet ikke ville si hva de skulle kjgpe eller til hvilken verdsettelse. Midt oppi prosessen solgte plutselig
hovedaksjonzaeren en tredjedel av sine aksjer og vi synes ikke denne obligasjonen ble god nok betalt i forhold til usikkerhetsmomentene nevnt over.

En annen observasjon i juni var da Fred. Olsens holdingsselskap Bonheur utstedte et femarig obligasjonslan som vi ogsa valgte a avsta fra. Selv om risikopaslaget pa
290bp kan hgres lavt ut er det mer enn hva selskapet matte betale bade i august 2019 (250bp) og i september 2020 (275bp). Vi trekker derfor konklusjonen at
hgyrentemarkedet har mer & ga pa fgr risikopaslagene er tilbake til historisk lave nivaer.

Vi fortsetter a redusere Igpetidsrisikoen i portefgljen og det passet fint at et av eierselskapene bak paleggsprodusenten Grilstad skulle legge ut et nytt Ian med bare
tre ars Igpetid. Obligasjonslanet refinansierte det eksisterende lanet og overtok pantet over en tredjedel av aksjene i Grilstad AS. Selskapet produserer palegg,
prosessert kjgtt, frosne hamburgere og ferdigmat under merkevarene Grilstad, Stranda, Tind og Matpartner med egen produksjon lokalt i Norge og Sverige.
Selskapet har flat vekst de siste arene med stabile marginer rundt 8%. Na skal en stgrre investering gke kapasiteten ved fabrikken pa Ranheim og denne
investeringen vil ifglge selskapet veere tilbakebetalt i Igpet av fire ar. Vi opplever at vi far veldig godt betalt i forhold til risiko med 625bp risikopaslag i dette lanet.

12018 ble mgbelprodusenten Ekornes kjgpt av bgrs og oppkjgpet ble delfinansiert med et pantesikret obligasjonslan. Dette obligasjonslanet forfaller om litt mer
enn to ar og betaler et effektivt risikopaslag pa rundt 400bp. Vi anser det som godt betalt i forhold til risiko og kjgpte oss inn i dette lanet i begynnelsen av juni.
Selskapet har de siste par arene levert stabilt hgye driftsmarginer med flat vekst. | tillegg har de tilsynelatende fatt litt medvind fra COVID-19 som gjorde at
selskapet gkte topplinjen med 10% i 2020. Ekornes er mest kjent for merkevarene Stressless, Svane og IMG.

Yielden (effektiv rente) i fondet er marginalt opp fra forrige maned samtidig som den gjennomsnittlige Igpetiden er noe redusert. Vi har fortsatt et stort innslag av
flytende renter i portefgljen og de faste rentene blir kortere for hver dag som gar. Fondet er derfor godt posisjonert for stigende renter og hgyere
obligasjonskurser.
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Sissener Corporate Bond Fund - manedlig avkastning siden oppstart

Ar Jan Feb Mar Apr Mai
2019 0.1% 1.0% 0.1%
2020 0.7% -0.1% -11.7 % 6.1% 24 %
2021 1.9% 0.5% 07% 0.6% 0.6%
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Topp 10 posisjoner
Stolt-Nielsen Ltd
Kistefos AS
Euronav

FNG NORDIC AB
Infront ASA

Ocean Yield
Navigator Holdings Ltd
REC Silicon ASA
United Camping AB
Aker Solutions ASA

Informasjon om fondet

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: 0,41%

Performance fee: 20%

Sissener Corporate Bond Fund
Manedsrapport, juni 2021

Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des YTD
0.6 % 13% 0.5% 0.8% 1.1% 0.1% 0.7% 6.3%
3.7% 12% 1.9% 0.1% 03% 20% 1.1% 8.0%
0.6 % 49 %
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Vekt Forfallsprofil
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Hurdle rate: 3m Nibor + 1%. Se naermere beskrivelse i fondets ngkkelinformasjon
Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Bjgrn Tore Urdal , Peder Steen og Andrew Dobbing

Ansvarsbegrensning

Informasjonen er ikke ment som et tilbud eller en anbefaling om kjgp eller salg av verdipapirer. Sissener AS garanterer ikke at informasjonen er presis eller fullstendig. Uttalelsene reflekterer Sissener AS’
oppfatning pa det tidspunktet analysen ble utarbeidet. Det gjgres oppmerksom pé at informasjonen 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 pd www.sissener.no.



