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Januari var en utomordentligt bra mdnad for Crescit. En taktisk
dvervikt mot de under 2024 sa (relativt) pressade europeiska
borsmarknaderna skapade bra virdedkningar i bdda vdra
fonder. Crescit avkastade +3,64%, fondens 5:e bdsta mdnad
ndgonsin, och Protect steg med 2,30%. Trumps svingiga
retorik fortsdtter att driva marknaderna vilket badar for ett
spdnnande 2025.

Floden styr borsutvecklingen pa kort sikt

Under andra halvan av 2024 flédade pengar in i amerikanska
borsbolag med stor kraft vilket medforde en betydande
skillnad i borsutveckling. Amerikanska S&P 500 steg med
knappt 8% trots en svag utveckling under december.
Samtidigt foll svenska OMXS30 med -3% europeiska
EuroStoxx50 var ofordndrat under perioden som
dominerades av den amerikanska valrérelsen och
forvantningar pd kommande finanspolitik och hur den
skulle komma att paverka penningpolitiken (rdntan).

Nir alla sitter i samma bat svinger det

Under januari framkom det att Trump preliminért inte
rivstartar sin ”America first” politik lika hart som man
tidigare befarat. Darmed forefaller investerare ha investerat
i europeiska aktier som infor dnnu ett ar framstar som
billiga, eller i vart fall lagre virderade dn de amerikanska
motsvarigheterna. Rotationen in i Europa som inleddes i
december fortsatte dirmed i januari och Crescit har lyckats
kapitalisera vil pé& rorelsen. Nu &r dock fragan om inte
rorelsen i Europa gatt lite for fort, indexnivaerna ligger
redan i linje med de globala bankernas prognoser for helaret
2025.

Divergerande riantebanor

Pa langre sikt ar det makro- och mikroekonomiska
fundamenta som styr borsutvecklingen. Till exempel genom
innovationskraft som okar borsbolagens viarde (USA) eller
onddiga krangliga regleringar som sdnker borsbolagens
varde och hammar utvecklingen (Europa). Efter nagra ar av
globalt mycket korrelerad penningpolitik sa gar vi nu mot
ett ldge dar rantebanorna skiljer sig markant mellan ldander.

FONDERNAS AVKASTNING
J[anuari 2025
Crescit: +3,64 % +3,64 %
Protect B: +2,30 % +2,30 %
Protect C +3,00 % +3,00 %

AVKASTNING RULLANDE 12 MAN
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I Sverige och Europa véntas ytterligare sdnkningar som tar
oss ned till vad de flesta av oss numera kallar normala
rédntor, alltsa kring 2 %. I USA diaremot forvintas styrrdntan
ligga kvar runt dagens nivaer under 6verskadlig framtid och
den langsiktiga jamviktsrantan anser marknaden vara
ndarmare 4 % an 2 %.

Utsikter for aret

Efter den starka inledningen pa aret ser vi anledning att
stiarka portfoljskydden infor varen. Det beror i stor
utstrackning pa att priserna for att kopa skydd har fallit som
brukligt dr ndr borsen stiger. Det ar attraktivt att kopa skydd
just nu vilket vi sjdlvklart utnyttjar. Borsoptimismen har
varit vdldigt stor och det &r fortsatt langt ifran sdkert att den
snélla retoriken fran Trumps sida fortsatter. Samtidigt ar
Europa fast i en lagkonjunktur dar regeringskriserna
fortsatter avlosa varandra. Nu var det Norges tur att fa se sin
regering om inte falla s i vart fall rejalt skadeskjuten. Vi ser
dock en glimt av ljus for Europa pa lite sikt om det visar sig
att Al gar att fa tillgang till for kinesiska priser och inte
amerikanska priser... Redan idag ser vi hur foretagen nyttjar
Al modeller for att stirka bade sina erbjudanden och
organisationer.

Hopp for Sverige

Svensk konjunktur gér enligt flertalet bedomare mot nagot
battre tider dér fallande réantor till slut borjar leta sig vidare
till konsumenterna. Under varen bor rdntekostnaderna
fortsdtta att minska ordentligt samtidigt som avtalsrorelsen
kan resultera i bra lonetkningar. Saledes kommer den
disponibla inkomsten att Oka rejdlt hos hushallen. Det
skulle i sin tur kunna leda till ett relativt bra klimat fér sma
och medelstora bolag.

Moijligheter i marknaden

Trots laga kreditpaslag dr den totala rdnteintdkten som
erbjuds i obligationsmarknaden fortsatt ganska hog med
historiska matt. Lag volatilitet gor det ocksa moijligt att
skapa en attraktiv, konvex, exponering mot fortsatt stark
borsmarknad. Darmed ser vi fortsatt mojligheter att skapa
bra riskjusterad avkastning i vara fonder. Vi inledde aret
med en nagot hogre exponering mot aktier dn vi brukar ha
vilket visade sig vara helt ratt. Nu ser vi dock skil att dra ner
exponeringen nagot till forman for alternativa
avkastningsdrivare i kredit- och volatilitetsmarknaderna.
Beta dr bra pa 1ang sikt men pa kort sikt 4r det mer vanskligt.
Kanske dr detta inledningen pa en storre rotation in i
Europa och ut fran USA och Tech-bolag men det ar for tidigt
att sdga och kortsiktigt dr sentimentet (ex Nvidia) nagot
stretchat.

Utvecklingen fér amerikansk resp. europeisk
och svensk bérsmarknad senaste aret
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Crescit avkastade battre an forvdntat i januari. Var
kortsiktiga Overvikt mot aktier generellt och Europa
specifikt blev mycket gynnsam. Januaris avkastning pa
+3,64% var fondens 5:e biasta nagonsin och var basta manad
sedan januari 2023. Det dr ingen slump att just januari dr en
bra manad eftersom det finns tydliga sdsongsmonster pa
bade aktiemarknaden och volatilitetsmarknaden runt jul
och nyar.

Den kortsiktiga studsen vi sag framfor oss i Europa och
Sverige materialiserades i allra hogsta grad och bidrog till
fondens starka resultat. Ranteboken fortsatte att utvecklas
val och vi har 6kat var exponering nagot infor vad vi ser som

AVKASTNING
Jan 2025 lar 5ar

Crescit 3,6% 3,6%  94% 33,8%
Nordiska hedgefonder 2,0% 2,0%  12,1% 30,0%
Globala aktier 3,5% 3,5%  19,7% 63,8%
60/40 2,3% 23%  12,4% 34,7%
Nordiska Krediter 0,8% 0,8%  10,7% 35,6%
Svenska Obligationer 1,0% 1,0%  4,0% 0,6%
Svenska kortrintor 0,2% 0,2%  3,6% 7.2%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

3m 6m 12m
Risk i drstakt 45%  47%  4,0%
Nedsidestisk 2,8%  3,0%  2,5%
Max virdefall -1,7%  -2,3%  -2,6%
Avkastning i drstakt 10,8%  8,6%  8,9%
Sortino 2,54 1,57 1,97
Sharpe 1,57 1,01 1,24
Calmar 6,24 3,82 3,44

Forvantad utveckling jamfért med bérsindex
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en battre miljo for nordiska krediter nar konjunkturen far
ett uppsving och rintorna faller.

Januari bjod pa vad som dn sa ldnge ser ut att ha varit ett
klassiskt tekniskt och maskindrivet koplage. Mandag
morgon ndr Deepseek annonserades s& saldes varje bors
och borstermin som kunde séljas mycket aggressivt. Varfor
en billig konkurrent till amerikansk-producerad Al skulle
vara negativt for Sverige och Europa var dock inte helt
sjdlvklart och efterhand visade det sig ha varit ett bra
koplage i tumultet som uppstod. De kortsiktiga vinsterna
vi fick med oss dr realiserade i skrivande stund, samtidigt
som Trumps utspel om strafftullar skapar ytterligare
intressanta lagen

HISTORISK AVKASTNING
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Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug  Sep Oct Nov Dec Arets avkastning

2013 0,1% 0,0% -0,9% 1,0% -0,5% 1,1% 1,1% 0,8% 0,6% 3,41%
2014 -12%  2,0% 0,0% 09% 12% -01% -05% 1,4% -01% -0,1% 2,6% -1,5% 4,42%
2015 2.6%  2.2% 0,4% -0,6% -0,5% -3,0% 24% -48% -19% 3,6% 1,9% -2,8% 0,94%
2016 2,7% 0,9% 12% 01% 08% -0,7% 1,9% 02% -02% -02% -03% 1,5% 2,45%
2017 -03% 1,9% 1,1% 06% 02% -1,6% -03% 0,1% 12% 09% -12% -1,1% 1,39%
2018 22%  -22% -1,7% 2,1% -2,2% 0,0% 1,2% -0,5% -0,5% -3,6% -1,1% -3,4% -9,52%
2019 2,1% 0,9% -0,1% 2,5% -1,9% 0,0% -0,2% -1,2% -0,2% -0,2% 0,2%  0,4% 2,26%
2020  0,5%  -2,3% -42% 1,4% 1,8% 2,5% 1,1% 5,3% 0,3% -2,7% 8,4% -0,2% 11,86%
2021 2,0%  2,8% 3,8% 1,7% 01% 0,0% 09% 0,6% -1,4% 1,0% -02% 1,3% 13,23%
2022 3,0%  23% 1,0% -1,7% 0,7% -3,8% 24% -0,9% -1,8% 1,0% 1,9% -2,6% -8,88%
2023 3,9% 01% 13% -04% -14% 13% 1,7% 2,9% -15% -07% 24%  2,1% 5,92%
2024  0,6% 1,9% 1,4% -0,1% 1,1% 0,3% 0,7% 0,1% 1,6% -1,2% 0,1% -0,3% 5,95%
2025  3,6% 3,64%
Nyckeltal Begreppsforklaring

Risk i arstak Standardavvikelse upphojd i arstakt

Nedsidestisk Tar endast negativa dagar i ansprik

Max virdefall Hogsta till ligsta - mitt intraméanad

Avkastning i drstakt  Periodavkastning upphdjt i rstakt

Sortino Avkastning i relation till nedsidesrisk

Sharpe Miiter avkastning per enhet tagen risk

Calmar Relaterar avkastningen med maximala virdefallet

VIKTIG INFORMATION Historisk avkastning dr 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 fondbestammelser, bolagsordningen for
forvaltningsbolaget samt 6vriga tillimpliga lagar och forfattningar. Utldndsk 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 géra en egen bedomning av en investering i fonderna och de risker
som &r forknippade ddarmed. Aven om skiliga atgarder vidtagits for att tillforsdkra att innehallet &r riktigt och rattvisande 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 utvecklas vil under januari med en stark absolut
avkastning uppgaende till +2,30% till en markant lagre risk
dn borsindex. Under manaden arbetade vi aktivt med
exponeringen mot Europa for att undvika att bli begrinsade
av den kraftiga underliggande rorelsen. Sista handelsdagen
i 2024 var de den 30/1 vilket medfor en lite haltande
jamforelse av fondens utveckling relativt andra
aktiemarknader.

Aktieexponeringen realiserade 72% av globala aktiers
rorelse under manaden, vilket dr starkt d& underliggande

AVKASTNING

Jan 2025 1ar 5ar
Protect 2,3% 2,3% 12,3% 38,7%
Protect C 3,0% 3,0% 20,4% 59,7%
Globala aktier 3,5% 3,5% 19,7% 63,8%
60/40 2,3% 2,3% 12,4% 34,7%
Nordiska Krediter 0,8% 0,8% 10,7% 35,6%

Nordiska hedgefonder  2,0% 2,0% 12,1% 30,0%
Svenska Obligationer 1,0% 1,0% 4,0% 0,6%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

Jan 3M 6M 12M

Risk i arstakt 10,7%  8,1%  9,3%  8,5%
Nedsidestisk 8,0%  58%  69%  5.8%
Max virdefall -1,0%  -2,8% -5,0%  -5,0%
Avkastning 1 arstakt 11,4%  9,3% 17,4%
Sortino 1,33 1,00 2,37
Sharpe 0,96 0,74 2,05
Calmar 2,80 1,37 2,74
AVKASTNINGSBIDRAG
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marknader som stiger kraftigt pa kort tid normalt brukar
missgynna fondens utveckling.

Valutaexponeringen i C-klassen bor pa sikt vara ett
nollsummespel men sa linge omvirlden priglas av
ovanligt stor osdkerhet s gynnas fonden av att kronan
préglas av riskviljan internationellt. Den amerikanska
dollarn har en tendens att stiga i tider av kris vilket skapar
ytterligare ett lager av skydd for svenska investerare.

Under manaden sldppte Inveztly sin analys av helaret 2024,
ddr kom Protect ut som den 5e bidsta fonden vilket &ar
valdigt glddjande.

HISTORISK AVKASTNING
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PROTECT B (USD KLASS)

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Arets avkastning

2019 1,5% -49% 43% 1,0% -3,0% 1,1% 03% 25% 2,6% 5,20%

2020 -15% -47% 1,6% 08% 1,0% 0,6% 2,6% 50% -25% -3,0% 7.8% 2,6% 10,12%
2021 -0,1% 2,7% 25% 32% 0,6% 1,0% 1,6% 22% -33% 3,.8% -0,6% 3,3% 17,91%
2022 -44% -23% 0,0% -32% -25% -45% 34% -3,0% -50% 3,7% 3,8% -44% -17,01%
2023 46% -1,1% 18% 1,7% -0,6% 39% 1,6% -23% -34% -25% 45% 23% 10,49%
2024 21% 29% 28% -25% 24% 09% 1,1% 00% 12% -11% 34% -14% 12,18%
2025 2,3% 2,30%

PROTECT C (SEK KLASS)

Jan Feb Mar Apt May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Atrets avkastning

2019 36%  48%  20%  52%  -13%  11% 7% 17%  04% 6,03%
2020 12%  -49%  48% 0%  24%  -06%  33%  34%  10%  36%  39%  -15% -3,25%
2021 16%  36%  60%  01%  -14%  40%  21%  26% 1%  18%  43%  36% 29,76%
2022 16% 0%  -02%  12%  31%  00% 2%  18%  -12%  32%  -13%  -50% 4,41%
2023 49%  -10%  12%  03%  52%  33%  -10%  16%  37%  -01%  17%  -23% 6,29%
2024 52%  26%  66%  01%  -18%  18%  20%  -41%  -01%  44%  53%  -04% 23,05%
2025 30% 3,00%

VIKTIG INFORMATION Historisk avkastning dr 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 fondbestammelser, 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 géra en egen bedémning av en investering i fonderna och de risker
som &r forknippade ddarmed. Aven om skiliga atgarder vidtagits for att tillforsékra att innehallet &r riktigt och rattvisande 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 f6ljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna bor betraktas som en langsiktig investering




