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MANADSRAPPORT
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Oktober var en skakig och spretig mdanad for de finansiella
marknaderna. Europeiska borser  pressades av
makroekonomisk oro och efter en svag avslutning pd mdnaden
foll till slut globala aktier med -2,04 % under mdnaden. Crescit
tappade -1,20% medan Protect tappade -1,06 %. Volatiliteten
i marknaderna forbereder sig for det amerikanska
presidentvalet och ligger pd forhéjda nivder.

Fortsatt osikra utsikter

Oktober inleddes med spretig utveckling for de finansiella
marknaderna. Amerikanska aktier steg medan europeiska
motsvarigheter sjonk inledningsvis. Efter ett forsok till
aterhamtning kunde dock inte bolagsrapporterna klara av
att lyfta den svenska borsen till nya hogstanivaer och
manaden avslutades i moll. Darmed fortsétter den svenska
borsen sin kraftgang som varat sedan i varas. Liser man
media kan man latt tro att varlden star och faller med det
amerikanska presidentvalet ndsta vecka men luttrade av
tidigare val och visa av erfarenhet ser vi fraimst fram emot
att osdkerhetspremien forsvinner.

Réntebanorna ar allt annat én stabila

Det dr inte bara vem som &r president som ska avgoras nésta
vecka utan ocksa vad den amerikanska styrriantan ska vara
(atminstone till ndsta mote i december). I den basta av
varldar &r rantebanan bade fran prognosmakare och
marknadsaktorer stabil. Det har den absolut inte varit i ar
och under oktober steg den amerikanska langrantan mycket
kraftigt, samtidigt som det forvintade antalet totala
kommande rintesdnkningar fran Federal Reserve minskade.
For en manad sedan forvintade sig marknaden att FED
skulle sdnka hela vdgen ner till under 3% under de
kommande aren, nu &r den siffran 6ver 3,5%. Det far stora
implikationer bade for rdntemarknaden och for alla de
foretag som behover finansiera sina verksamheter de
nédrmaste aren.

FONDERNAS AVKASTNING
Oktober 2024
Crescit: 1,20 % +6,23 %
Protect: 1,06 % +10,06 %
Protect C  +4,43 % +17,30 %
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Fortsatt skakigt

Aven oktober bjod pa stora rorelser och borsen fortsatter att
ge goda moijligheter for aktiva forvaltare. Crescits fonder
utnyttjar rorelser pa marknaden for att skapa mervirde 6ver
tid och foredrar darfér den héar typen av marknad framfor
den typiska lagom snabba langlivade borsuppgang som de
flesta onskar sig.

Nyttan av konvexitet

Nyckeln i Crescits forvaltning dr positionshantering.
Derivatforvaltning ger mojligheten att skapa en konvex
exponering som #dr asymmetrisk. En begriansad nedsida i
relation till den potentiella uppsidan skapar tillsammans
med aktiv riskkontroll och justering av positionerna en
mojlighet att skapa vérde i snabba och stora rorelser.

Volatilitetens skyddande funktion

En exponering mot stigande volatilitet medfor ett palitligt
skydd mot borsnedgang. Som framgar i bilden till hoger sa
har VIX, ett index som mater forvintad volatilitet, en tydligt
negativ korrelation mot SP500. Att volatilitet stiger medan
borsen faller dr betydligt mer tillforlitligt an vad det ar att
forvanta sig till exempel att obligationer stiger i pris (rdntor
faller) - vilket ligger till grund for manga traditionella
portfdljer, blandfonder, eller s.k "risk-parity” fonder.

Rénta pa rianta?

Den sammanlagda nyttan av en konvex implementering
(med extra volatilitetsskydd) ar den langsiktiga effekten av
rdnta pa ranta. Med kontrollerad risk och nedsida skapas
forutsattningar for en mycket god langsiktig riskjusterad
avkastning. Vi ger exponering mot traditionella
tillgangsslag men pa ett effektivare sitt. Vi utnyttjar
borsens normala och naturliga rorelser over tid for att
forbattra avkastningen i fonderna. Pa sikt forbattrar det den
totala avkastningen for investeraren och minimerar
huvudvarken pa vigen.

DAGLIG RORELSE I VIX vs SP500
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Crescits avkastade i linje med forviantan for oktober. Efter
en svag avslutning summerade globalt borsindex till en
nedgdng som var nagot sdmre &n uppgangen blev i
september (totalt -0,39 %). Crescit har under perioden
skapat en stabil positiv avkastning tack vare att vi utnyttjat
rorelserna pa marknaden (+0,42 %) Derivatforvaltningen
ger mojlighet att skapa mervdarde trots ganska sma
nettororelser. Samtidigt har rdnteboken utvecklats vél och
under sommaren/hdsten har vi dragit ner exponeringen mot
krediter mot bakgrund av ovanligt 1aga kreditpaslag.

Crescit har under de senaste aren aktivt véxlat var
allokering fran aktiederivat till rantebarande tillgangar och

AVKASTNING

Okt 2024 1ar 5ar
Crescit -1,2% 6,4% 11,3% 30,8%
Nordiska hedgefonder  -0,3% 10,3% 15,3% 29,3%
Globala aktier -2,0% 15,1% 31,7% 63,3%
60/40 -2.2% 9,7% 23,0% 36,5%
Nordiska Krediter 0,8% 10,7% 13,5% 35,3%
Svenska Obligationer -0,5% 31% 7,5% 0,0%
Svenska kortrintor 0,3% 3,2% 4,0% 6,3%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

3m 6m 12m

Risk i drstakt 32%  3,1% 3,5%
Nedsidestisk 1,8% 1,7%  2,3%
Max virdefall -0,9% -0,9% -5,1%
Avkastning i arstakt 7,1% 13,6% 5,3%
Sortino 1,62 568 0,59
Shatpe 094 312 038
Calmar 806 1545 1,03
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sedan tillbaka till aktiederivat. Var allokering foljer
mojligheterna i respektive marknad sasom vi uppfattar
dem samt de mojligheter som vi ser i prissidttningen av
derivat. Den totala risken i fonden &r fortsatt ganska lag
infor ett potentiellt stokigt amerikanskt presidentval. Efter
valet ser vi goda mojligheter for ett positivt avslut pa aret
vartefter osdkerheten minskar.

Stresstestet langst ner till vinster visar fondens forvintade
utveckling vid ett parallellskifte pa borsindex och
reflekterar var avvaktande syn pa marknaden samt malet
att skapa en konkurrenskraftig riskjusterad avkastning for
vara andelsdgare over tid.
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Jan Feb Mar Apr May  Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec  Arets avkastning
2013 0,1% 0,0% -09% 1,0% -0,5% 1,1% 11% 08%  0,6% 3,41%
2014 -12% 20% 0,0% 09% 12% -0,1% -0,5% 14% -0,1% -0,1% 2,6% -1,5% 4,42%
2015 26% 22% 04% -0,6% -05% -3,0% 24% -48% -19% 3,6% 19% -2,8% -0,94%
2016 -2,7% 09% 12% 0,1% 08% -0,7% 19% 02% -02% -02% -0,3% 1,5% 2,45%
2017 -03% 1,9% 1,1% 0,6% 02% -1,6% -0,3% 0,1% 12% 09% -12% -1,1% 1,39%
2018  22% -22% -1,7% 21% -22% 00% 12% -05% -05% -3,6% -1,1% -3,4% -9,52%
2019 21% 09% -0,1% 25% -19% 00% -02% -12% -02% -02% 02%  04% 2,26%
2020 0,5% -23% -42% 14% 18% 25% 1,1% 53% 03% -27% 84% -0,2% 11,86%
2021 20% 28% 38% 1,7% 01% 00% 09% 0,6% -14% 10% -0,2% 1,3% 13,23%
2022 -3,0% -23% 10% -1,7% 0,7% -3,8% 24% -09% -1,8% 10% 19% -2,6% -8,88%
2023 39% 0,1% 13% -04% -14% 13% 1,7% -29% -15% -0,7% 24%  2,]1% 5,92%
2024 0,6% 19% 14% -0,1% 1,1% 03% 0,7% 0,1% 1,6% -1,2% 6,23%

Nyckeltal Begreppsforklaring

Risk i drstak Standardavvikelse upphojd i arstakt
Nedsidesrisk Tar endast negativa dagar i ansprak
Max virdefall Hogsta till ligsta - mitt intramédnad

Avkastning i arstakt
Sortino
Sharpe
Calmar

Periodavkastning upphdit i drstakt
Avkastning i relation till nedsidesrisk
Miiter avkastning per enhet tagen risk

Relaterar avkastningen med maximala virdefallet

VIKTIG INFORMATION Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan bade ¢ka och
minska i varde och det &r inte sdkert att du far tillbaka hela ditt insatta kapital.

Crescit Asset Management org. nr 556893-0423 forvaltar fonderna Crescit hedge, Crescit Protect, specialfonder enligt lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF). Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestimmelser, bolagsordningen for
forvaltningsbolaget samt 6vriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebéra att en investering inte far goras fran investerare
utanfor Sverige. Crescit har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Tvist eller
ansprak rorande fonden eller information om fonden skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier
for att en investering i fonderna inte faller i vdrde eller kapitalet forloras, trots positiv utveckling pa de finansiella marknaderna.

Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kop av andelar i fonderna. En referens till ett specifikt finansiellt
instrument eller en aktie ska inte ses som en rekommendation att kopa eller sélja eller ett erbjudande att kpa eller sédja sadant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som onskar forvdrva andelar att géra en egen bedomning av en investering i fonderna och de risker
som ir forknippade dirmed. Aven om skiliga atgérder vidtagits for att tillforsikra att innehallet &r riktigt och rittvisande och inte
vilseledande, star Crescit inte for innehallets riktighet eller for dess fullstandighet. Crescit patar sig inget ansvar for forlust eller annan skada
som uppkommer till foljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna bor betraktas som en langsiktig investering
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Protect utvecklades starkt under méanaden och trots en
indikativ kianslighet pa 70 % blev nedgangen endast 53 % av
rorelsen for globala aktier. B-klassen f6ll dirmed med -1,06
% medan C-klassen fick ett rejdlt lyft av den svaga svenska
kronan och steg +4,43 %

Aven om valuta pé 1ang sikt bor vara ett nollsummespel sa
gynnas en global aktieexponering som Protect av att kronan
har en positiv korrelation till risksentiment. Den
amerikanska dollarn har en tendens att stiga i tider av
osdkerhet vilket skapar ytterligare ett lager av skydd for
svenska investerare i Protect C.

AVKASTNING
Okt 2024 1ar 5 ar

Protect -1,1%  10,1% 17,6% 37,8%
Protect_C 44%  17,3% 12,7%  52,7%
Globala aktier 2,0%  151%  31,7%  63,3%
60/40 22%  97%  23,0% 36,5%
Nordiska Krediter 0,8%  10,7% 13,5% 35,3%
Nordiska hedgefonder -0,3%  10,4% 15,3%  29,3%
Svenska Obligationer -0,5%  3,1%  75%  0,0%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

Okt 3M 6M 12M

Risk i arstakt 6,7% 10,1%  9,2%  8,4%
Nedsidesrisk 56%  7,7%  6,5% 5,8%
Max virdefall 2,1% -3,8% -5,0% -6,1%
Avkastning 1 arstakt 1,3%  5,6% 10,9%
Sortino - 0,31 0,25 1,18
Sharpe - 024 0,18 1,29
Calmar - 0,62 0,33 1,12
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Den systematiska derivatforvaltningen i Protect fortsatte
att leverera enligt forvintan och i mitten av manaden tog
vi vinst pa de positioner fonden tog efter fallet i september
for att vara med i en rekyl uppat.

Infor en potentiellt svingig period har vi justerat
portféljskydden for att balansera risken i fonden. Tack vare
att Protect inte forlitar sig pa korrelations-baserade skydd
utan faktiska portfoljskydd s& kunde fonden leverera ett
tydligt mervérde i den fallande marknaden. (Ett ytterligare
korrelationsskydd kan vdiljas till genom C-klassen som gynnas
av dollarexponeringen enl. ovan)

HISTORISK AVKASTNING
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PROTECT B (USD KLASS)

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2019 15% -49% 43% 1,0% -30% 1,1% 03% 2,5% 2,6% 5,20%
2020 -15% -47% 1,6% 0.8% 1,0% 0,6% 2,6% 50% -25% -3,0% 7,8% 2,6% 10,12%
2021 -0,1% 27% 25% 32% 0,6% 1,0% 1,6% 22% -33% 3.8% -06% 33% 17,91%
2022 44% 23% 0,6% 32% -25% -45% 34% -30% -50% 3,7% 3,8% -44%  -17,01%
2023 46% -11% 18% 1,7% -0,6% 39% 1,6% -23% -34% -25% 45% 23% 10,49%
2024 21% 29% 28% -25% 24% 09% 11% 0,0% 12% -1,1% 10,06%

PROTECT C (SEK KLASS)

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2019 3,6% -4.8% 2,0% 52% -13% 1,1% -1,7% 1,7% 0,4% 6,03%
2020 12% -49% 48% -0,7% -24% -0,6% -33% 34% 10% -3,6% 39% -15%  -3,25%
2021 1,6% 3,6% 60% 01% -14% 4,0% 21% 2,6% -1,7% 1,8% 43% 3,6%  29,76%
2022 -1,6% -0,7% -02% 12% -3,1% 0,0% 27% 1,8% -12% 32% -13% -50%  -4,41%
2023 49% -1,0% 12% 03% 52% 33% -10% 1,6% -37% -01% -1,7% -2,3% 6,29%
2024 52% 2,6% 66% -01% -1,8% 1,8% 2,0% -41% -01% 4,43% 17,30%

VIKTIG INFORMATION Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan bade ¢ka och
minska i virde och det &r inte sdkert att du far tillbaka hela ditt insatta kapital.

Crescit Asset Management org. nr 556893-0423 forvaltar fonderna Crescit hedge, Crescit Protect, specialfonder enligt lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF). Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestimmelser, bolagsordningen for
forvaltningsbolaget samt 6vriga tillimpliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebéra att en investering inte far goras fran investerare
utanfor Sverige. Crescit har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Tvist eller
ansprak rorande fonden eller information om fonden skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier
for att en investering i fonderna inte faller i varde eller kapitalet forloras, trots positiv utveckling pa de finansiella marknaderna.

Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kop av andelar i fonderna. En referens till ett specifikt finansiellt
instrument eller en aktie ska inte ses som en rekommendation att kopa eller sélja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sadant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som onskar forvdrva andelar att gora en egen bedémning av en investering i fonderna och de risker
som &r forknippade ddarmed. Aven om skiliga atgarder vidtagits for att tillforsdkra att innehallet ar riktigt och rittvisande och inte
vilseledande, star Crescit inte for innehallets riktighet eller for dess fullstandighet. Crescit patar sig inget ansvar for forlust eller annan skada

som uppkommer till foljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna bor betraktas som en langsiktig investering




