SISSENER W\ Sissener Corporate Bond Fund

Manedsrapport, september 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 G 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 122.28 Durasjon 0.2ar

Avkastning siste maned 0.44 % Ar til forfall 2.5

Avkastning hittil i ar 6.50 % Yield til forfall (effektiv rente) 5.50 %

Avkastning siste 12 maneder 10.13 %

Avkastning siden oppstart 22.28%

Annualisert avkastning siden oppstart 8.18%

Manedskommentar

Sissener Corporate Bond Fund steg 0,44% i september og er opp 6,5% hittil i ar.

Emisjonsmarkedet for nye obligasjoner var sterkt i september, men vi valgte stort sett a sta over de fleste tilbudene vi fikk. Hittil i ar er det lagt ut
hgyrenteobligasjoner i det nordiske markedet for mer enn 140 mrd kroner. Det betyr at markedet hittil i ar har slatt rekorden fra 2019 malt i antall kroner. Det er
interessant a se at volumet fra fgrstegangsutstedere for fgrste gang overstiger 60% av volumet sammenlignet med en andel pa 40-50% historisk. Det er ingen
direkte grunn til bekymring, men vi fortsetter var konservative tilnaerming med a holde oss unna mindre, private og prosjektlignende selskaper, ofte med darlig
visibilitet pa kontantstrgmmen.

Shippingselskapet Euronav har lenge veert en stgrre posisjon for fondet, men vi valgte a sta over da de refinansierte det eksisterende lanet med et nytt. Det nye
lanet baerer 6.125% fastrente i USD i fem ar og vi synes ikke dette er tilstrekkelig betalt i forhold til risiko. Tankmarkedet har over lengre tid ligget med fraktrater
under driftskostnaden og det er bade stor volatilitet og stor usikkerhet i det underliggende markedet. Da det i tillegg ble annonsert med en fastrente valgte vi a sta
over, men fglger med pa selskapet og utelukker ikke at vi plukker opp dette pa en regnvaersdag i Igpet av de neste fem arene.

Software og skytjenesteselskapet Cegal er et annet selskap vi har veert investert i lenge. | begynnelsen av september annonserte de en fusjon med et tilsvarende
selskap som heter Sysco. Det sammenslatte selskapet vil ha over 700 ansatte og omsette for tilnaermet halvannen milliard i 2021. Der Cegal tidligere har hatt sine
inntekter fra oljebransjen har Sysco hatt sine inntekter fra fornybarsektoren. Vi synes dette er et spennende og riktig steg for Cegal der vi som kreditorer far nyte
godt av et bredere produktspekter og mer diversifisert kundebase. | tillegg er det godt a se at Syscos aksjonzerer Credo Partners og Ferd blir med videre. Denne
fusjonen (strukturert som et oppkjgp) ble delfinansiert ved & utvide dagens obligasjonslan med NOK 600 millioner. Vi tok del i denne utvidelsen og lanet vekter ved
utgangen av maneden i overkant av 4% av fondet.

Avkastningen i fondet kom primaert fra kupongelementet og de stgrste posisjonene bidro dermed mest. Fondet opplevde for fgrste gang pa lenge at en obligasjon
vi eier falt i kurs og bidro negativt til avkastningen. Obligasjonslanet i Altera Shuttle Tankers med forfall i 2024 falt med fire prosent gjennom maneden fra 97,5% til
93,5%. Dette reduserte avkastningen for fondet med 0,09% i september.

Altera Shuttle Tankers er en markedsledende aktgr innenfor bgyelastere med hovedfokus i Nordsjgen, Canada og Brasil. Selskapet er godt drevet med en blanding
av lengre kontrakter og utnyttelsesbaserte kontrakter. Det underliggende markedet er fortsatt godt, og selskapet tjener gode penger. Derimot har det i det siste
vaert gkt fokus fra obligasjonsinvestorene pa at det meste av marginen forsvinner som utbytte for a kunne betjene gjelden i morselskapet. Altera Shuttle har et
obligasjonslan med forfall i 2022 og vi forventer at det blir innfgrt utbytterestriksjoner nar dette lanet refinansieres. Dette vil i sa fall veere veldig positivt for
obligasjonslanet vi eier med forfall i 2024. Vi tar den siste maneds kursbevegelser med stoisk ro, men vi fortsetter samtidig a overvake bevegelsene i selskapet
ngye.

Yielden i fondet er omtrent uendret 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 i tiden som kommer.
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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% 0.7% 0.6% 0.6%
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Topp 10 posisjoner
Kistefos AS
Stolt-Nielsen Ltd
Ocean Yield

FNG NORDIC AB
Infront ASA
Superoffice Group AS
United Camping AB
Golar LNG Ltd

Chip Bidco AS
Navigator Holdings Ltd

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
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Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des YTD
0.6% 13% 0.5% 0.8% 11% 0.1% 0.7% 6.3%
3.7% 12% 19% 0.1% 03% 2.0% 11% 8.0%
0.6 % 0.5% 0.6% 0.4% 6.5 %
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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, Mikael Gjerding, 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 pa 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.



