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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. Vennligst noter at historisk avkastning ikke er noen garanti for fremtidig avkastning.

Nøkkeltall   Risikoparametre

NAV månedsslutt   Durasjon
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Avkastning hittil i år   Yield til forfall (effektiv rente)
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Annualisert avkastning siden oppstart
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Sissener Corporate Bond Fund steg 0,6% i oktober og er opp 7,1% hittil i år. 

Oktober var en aktiv måned i det nordiske høyrentemarkedet med mange nye utstedelser og refinansieringer av eksisterende lån. Vi fortsetter å være ekstremt 
selektive i vår tilnærming og foretrekker å kjøpe eksisterende lån i annenhåndsmarkedet. Endringene i porteføljen i oktober var stort sett drevet av et aktivt 
marked for oppkjøp på Oslo Børs tidligere i år.

Teknologiselskapet Infront har lenge vært en stor posisjon i Sissener Corporate Bond Fond. Vi økte denne posisjonen rundt påsketider i år da selskapet ble kjøpt 
opp av oppkjøpsfondet Inflexion og tatt av børs. Vi kjøpte mer av dette lånet til en effektiv rente på nærmere fem prosent omregnet til norske kroner som vi anså 
som godt betalt i forhold til risiko. I oktober kom selskapet til markedet for å refinansiere dette obligasjonsfondet i et nytt. Ettersom Infront ikke lenger er 
børsnotert og at de i tillegg er høyere belånt, overrasket det oss at de fikk utstede obligasjonslån til bedre betingelser enn sist. Vi valgte derfor å ikke delta i det nye 
obligasjonslånet.

Vi valgte heller å investere i et obligasjonslån utstedt av et selskap som befinner seg i en helt annen sektor, men i en tilsvarende posisjon der man får godt betalt 
for å vente på refinansiering. MPC Containerships var i hardt vær i fjor og måtte få obligasjonseiernes velsignelse til å gjøre endringer i låneavtalen. Markedet for 
containerfrakt har styrket seg betraktelig siste tolv måneder og selskapet sikrer seg nå dagrater som gjør at inntjeningen er meget solid. Med en veldig streng 
låneavtale i dagens obligasjonslån, samt at selskapet har meldt om refinansiering i form av banklån i løpet av fjerde kvartal, ligger en refinansiering nå i kortene. I 
mellomtiden får vi godt betalt for å vente ettersom obligasjonene bærer en løpende, effektiv rente på over fem prosent omregnet til norske kroner. Denne 
posisjonen utgjør nå 6% av porteføljen. 

I september la oppkjøpsfondet KKR inn et bud på leasingselskapet Ocean Yield som var forhåndsakseptert av den største aksjonæren, Aker. De fleste obligasjonslån 
har klausuler i låneavtalen når det gjelder selskapets og obligasjonseiernes rettigheter og forpliktelser ved et eventuelt eierskifte, og lånet vi eier i Ocean Yield er 
intet unntak. Disse forpliktelsene forsøkte selskapet å omgå ved å gi obligasjonseierne en ubetydelig kompensasjon. Som aktive eiere var vi tidlig i oktober med på 
å stemme ned det opprinnelige forslaget. Sammen med en gruppe obligasjonseiere fikk vi overtalt selskapet til å tilby en vesentlig bedre kompensasjon for å endre 
låneavtalen. Lånet løper nå videre med 25bp høyere kupong samt at vi mottar et engangshonorar som tilfaller fondet på ett prosentpoeng. Dette ble en god 
løsning for obligasjonseierne og vi fortsetter å holde i overkant av 5% av fondet i dette lånet. 

Et annet selskap som har blitt kjøpt av børs i år er Bank Norwegian. Siden i vinter har den svenske forbruksbanken Nordax forsøkt å komme til enighet med Bank 
Norwegians aksjonærer om å få overta banken og i oktober kunne de melde om en akseptgrad på over 90%. Deler av oppkjøpet er finansiert med det største 
obligasjonslånet vi har sett noen gang i det nordiske høyrentemarkedet. Hele NOK 5 milliarder ble utstedt fordelt på to like store transjer i norske og svenske 
kroner. Vi deltok i dette obligasjonslånet som vi mener er godt betalt i forhold til risiko med en høy kupong og en lav belåningsgrad rundt 26%.  Lånet utgjør i 
overkant av 3% av porteføljen ved utgangen av oktober. 

Yielden i fondet er tilsvarende uendret fra forrige måned samtidig som den gjennomsnittlige løpetiden er noe redusert. Vi har fortsatt et stort innslag av flytende 
renter i porteføljen og de faste rentene blir kortere for hver dag som går. Fondet er derfor godt posisjonert for stigende renter i tiden som kommer.
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Sissener Corporate Bond Fund - månedlig avkastning siden oppstart

Sektorfordeling   Rentebinding (år)

Topp 10 posisjoner   Forfallsprofil

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
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4.6 %

Vekt

4.5 %

4.4 %

4.3 %

6.7 %
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Okt Nov

0.6 % 1.3 % 0.5 % 0.8 % 1.1 %

2.0 % 1.1 % 8.0 %

Des YTD

0.1 % 0.7 % 6.3 %

2021

Jan

1.9 %
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2020

År

2019

Apr

0.1 % 1.0 % 0.1 %

3.7 %

SepJul AugMai Jun

1.2 % 1.9 % 0.1 %

renter i porteføljen og de faste rentene blir kortere for hver dag som går. Fondet er derfor godt posisjonert for stigende renter i tiden som kommer.

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%
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

Ansvarsbegrensning
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 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
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