\ Yt /
[P}

Nordic Cross Total Return Bond Fund

Manadskommentar november 2017

Per den sista november har 79,2 procent av fonden investerats. Den [6pande portféljavkastningen
uppgar till 2,25 procent och fondens duration till 1,27 ar.

November manad praglades framférallt av stora utfléden i amerikanska high-yield fonder. Utflodena
resulterade i sjunkande kurser pa high-yield obligationer i USA vilket smittade av sig dven till Europa
och i viss man dven Norden. Mot slutet av manaden studsade kurserna tillbaka och kreditspreadar
gick ihop i USA och Europa. Har hemma upplevde vi for forsta gangen pa nastan 20 manader en
andrahandsmarknad som karakteriserades av fler sdljare an kdpare. Det ar dock en tudelad marknad
dar investerare saljer obligationer utstallda av fastighetsbolag generellt och bostadsutvecklare i syn-
nerhet, medan kurserna pa obligationer i 6vriga sektorer var i princip opaverkade. Det man kan no-
tera, precis som sa manga ganger forut, ar att likviditeten pa andrahandsmarknaden &r undermalig.

Nar vi blickar framat tror vi att avmattningen pa bopriserna kommer att vara hanterbar. | svackans
epicentrum star dyra nyproducerade lagenheter i storstdderna. Problemet med dessa ar framforallt
en skev efterfraga/utbudssituation dar utbudet for tillfallet kraftigt Overstiger efterfragan. Utanfor
lyxsegmentet praglas bomarknaden fortfarande av bostadskoer, laga rantor och Iag arbetsloshet och
nedsidan i de kommersiella fastigheterna kommer sannolikt begransas av den starka konjunkturut-
vecklingen. Med det sagt tycker vi fortfarande att risk/avkastning i obligationer fér de utpraglade bo-
stadsutvecklarna vars affarsmodell ar inriktad pa storre lagenheter ar for dalig.

Fokus for fonden fortsatter vara pa krediter i diversifierade sektorer inom BB - BBB segmentet. Vi val-
jer rorlig kupong framfor fast for att halla nere durationsrisken da vi forvantar oss oférandrade eller
svagt stigande marknadsrantor.

Fonden har tagit en kort position (kdpt skydd) i iTraxx Main. Exponeringen ska i forsta hand ses som
ett skydd mot en kortsiktig nedgang i marknaden orsakad av hogre kreditspreadar snarare dn en vy
att europeiska investment-grade bolag ska drabbas av kredithdandelser.

Fonden har dven salt terminer i bostadsobligationer mot terminer i statsobligationer da vi férvan-
tar hos ett minskat intresse att dga bostadsobligationer jamfort med statsobligationer som en
konsekvens av den svagare bomarknaden i Sverige.
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Historisk utveckling

Diagrammet visar den historiska utvecklingen for fonden fran startdagen fram till den 30 novem-
ber 2017.
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NAV 100,22 100,28

Porféljsammansattning

Andelen investment grade, inklusive kassa, uppgar till 65 procent medan andelen high-yield upp-
gar till 35 procent. De storsta innehaven i portfoljen framgar av tabellen nedan.

‘ 5 storsta langa positioner ‘ ‘ 5 storsta korta positioner
Kassa ITRX EUR CDSI S28 5Y
Svenska Handelsbanken Sub Float -5y Covered vs 5y Govt

DnB Bank Sub Float
Hospitality Invest
Storebrand Livforsikring Sub Float

Ovrigt

‘ Lopande avkastning Duration FFM Mkr
2,25% 1,27 901

Viktig information

Detta material utgor inte investeringsradgivning. En investerare som Gvervager att investera i fonden bor forst noggrant lasa fondens
faktablad, teckningsdokumentation och informationsbroschyr innehallande fondbestammelserna. Dessa dokument finns tillgangliga pa
fondens hemsida www.nordiccross.com. Att placera i fonder innebar en risk. Historisk avkastning &dr ingen garanti for framtida avkast-
ning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapi-
talet. Fonden &r av AlF-forvaltaren klassificerad som fond med relativt Iag risk. Detta ar ingen garanti for att fonden inte kan falla i
varde. Fonden har inga investeringar i svarvarderade tillgangar for vilka det inte finns marknadsprisinformation tillganglig.

Nordic Cross fonderna &r sub-fonder till SEB Prime Solution S.A., SICAV. Optimized Portfolio Management Stockholm AB (en del av Ca-
ram-gruppen) ar for narvarande forvaltare av Nordic Cross fonderna. Nordic Cross forvaltare ar anstillda av OPM i avvaktan pa att for-
valtningsuppdragen 6verfors till Nordic Cross Asset Management under hosten 2017.
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