
Januar ble en solid måned. Sissener Corporate Bond Fund steg med 1,9% gjennom måneden og er opp 17,0% siden oppstart 11. mars 
2019. Kursene på obligasjonene steg kraftig og det nordiske obligasjonsmarkedet fortsetter mot en riktigere prising av risikoen. Samtidig 
er det et stykke igjen før prisingen tilsvarer det vi så på dette tidspunktet i fjor, og vi mener at vi fortsatt får godt betalt i forhold til risiko.

Det var jevnt over god utvikling på de fleste obligasjonene og vi vil fremheve et par enkeltobligasjoner som fikk en ekstraordinær 
reprising gjennom måneden. I midten av januar kom det en veldig positiv nyhet fra Golar LNG som førte til at obligasjonene handlet opp 
mot par. Golar meldte da at de har solgt to datterselskaper og slik vi ser det har de fått godt nok betalt til å sterkt redusere 
refinansieringsrisikoen for lånet som forfaller i februar neste år. Vi var trygge på at verdiene lå der, men det er alltid bra å få synliggjort 
det gjennom faktiske transaksjoner. 

Et annet obligasjonslån som ble repriset i januar var et ansvarlig lån utstedt av Norwegian Finans Holding AS (Bank Norwegian). Det har 
ikke kommet noen nyheter utover at Finanstilsynet fortsatt legger restriksjoner mot utbytte og dette er i det korte bildet positivt for 
kreditorene. Banken fremhever at de ikke har nevneverdig eksponering mot flyselskapet og at hovedinntekten fortsatt ligger i bruk av 
kredittkort og forbrukslån som går til andre formål enn reise. Gjennom måneden var det en merkbar etterspørsel etter det lånet vi eier 
ettersom lånet lenge har vært feilpriset i forhold til resten av obligasjonslånene utstedt av Bank Norwegian. 

Vi har ikke gjort noen større endringer i porteføljen i januar, men vi har brukt tilskudd av kapital til å øke beholdningen i de lånene vi eier 
fra før. Det har kommet flere nye obligasjonslån i løpet av januar og vi har stort sett valgt å stå utenfor disse. En interessant observasjon 
var et nytt såkalt bærekraftslinket obligasjonslån utstedt av Odfjell Shipping. Dette er første gang vi ser et obligasjonslån med direkte 
økonomiske konsekvenser for utsteder dersom de ikke når spesifikke klimamål i løpet av lånets løpetid. Dersom Odfjell ikke når disse 
målene, kommer selskapet til å måtte betale et «straffegebyr» på 1.50% som tilfaller obligasjonseierne. Selv om vi ikke deltok i dette 
spesifikke lånet, ønsker vi allikevel denne type strukturer hjertelig velkommen til markedet fremover. 

En annen observasjon gjennom måneden er at rentene har begynt å stige igjen. Foreløpig har dette skjedd mest i den lange enden av 
rentekurven. I teorien skal kursene på obligasjoner falle når rentene stiger, men dette er kun relevant for fastrenteobligasjoner. Vi kan 
derfor berolige investorene om at det nordiske markedet i stor grad består av flytende renter og at vi kommer til å nyte godt (i absolutte 
termer) av eventuelle renteoppganger. Per utløpet av januar har vi en gjennomsnittlig rentebinding (durasjon) på litt over et halvt år. 

Yielden i fondet har falt som følge av at kursene har steget. Sissener Corporate Bond Fund fremstår attraktiv med sin korte durasjon, 
moderate spreader og relativt moderate risiko. 

Durasjon 0,6 år

År til forfall 2,8 år

Yield til forfall (effektiv rente) 5,90 %

Akkumulert nettoavkastning siden oppstart 11.03.2019. Vennligst noter at historisk avkastning ikke er noen garanti for fremtidig avkastning.
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NAV månedsslutt 116,97

Avkastning siste måned 1,87 %

Avkastning hittil i år 1,87 %

Avkastning siste 12 måneder 9,32 %

Avkastning siden oppstart 16,97 %

Ann. avkastning siden oppstart 8,72 %

Sissener Corporate Bond Fund - avkastning siden oppstart

Sissener Corporate Bond Fund investerer i kredittobligasjoner med målsetning om å generere attraktiv risikojustert avkastning. Fondet investerer
primært i likvide nordiske high yield obligasjoner, med åpning for å investere utenfor Norden der vi ser muligheter.

Månedskommentar

Nøkkeltall Sissener Corporate Bond Fund Risikoparametre Sissener Corporate Bond Fund
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Euronav 6,9 %

Kistefos AS 6,1 %

Infront ASA 6,0 %

Superoffice Group AS 5,1 %

Nordnet Bank AB 5,0 %

Navigator Holdings Ltd 4,9 %

Stolt-Nielsen Ltd 4,9 %

Ocean Yield 4,5 %

Bonheur ASA 4,0 %

Altera Shuttle Tanker 3,8 %

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: 0,38%
Performance fee: 20%
Hurdle rate: 3m Nibor + 1%. Se nærmere beskrivelse i fondets nøkkelinformasjon
Forvalterteam: Philippe Sissener, Jan Petter Sissener, Bjørn Tore Urdal , Peder Steen og Andrew Dobbing 
Forvaltningsselskap: Sissener AS

Sektorfordeling Aktivafordeling

Forfallsprofil
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Sissener Corporate Bond Fund - månedlig avkastning siden oppstart

Informasjon om fondet

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

Topp 10 posisjoner: Vekt

Year Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sept Okt Nov Des YTD
2019 0,14 % 1,03 % 0,05 % 0,58 % 1,31 % 0,45 % 0,79 % 1,07 % 0,08 % 0,74 % 6,28 %

2020 0,68 % -0,11 % -11,69 % 6,08 % 2,44 % 3,72 % 1,19 % 1,94 % 0,08 % 0,30 % 1,97 % 1,09 % 8,01 %

2021 1,87 % 1,87 %
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Fondsobligasjoner Konvertible Hybridinstrument

Fastrente Flytende rente Kontanter
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