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April var en extremt svingig mdnad pd de finansiella
marknaderna. Efter en mycket svag inledning pd mdnaden ndr
Trump introducerade kommande strafftullar for att minska
budgetunderskottet vinde sedan birserna upp och steg
bestdmt resten av manaden. Crescits fonder hanterade
turbulensen vdil och noterades for endast sma nedgdangar under
mdnaden.

Volatilitet nir den dr som virst

Manaden inleddes med branta borsfall och kraftigt stigande
forvintad volatilitet. Efter att ha handlat relativt mjukt
under inledningen av borsfallen exploderade till slut VIX-
index och andra matt pd implicit volatilitet ndar Trump
chockade marknaden med extrema och mer eller mindre
genomtankta strafftullar pa sa gott som alla lander USA gor
affarer med. Efter vad som kidndes som den ldngsta veckan
sedan 2020 vande sedan borsen tvirt upp och rallade hela
vagen till manadsskiftet. Som virst noterades amerikanska
borsen for en nedgang om -11,21% under manaden men
stangde sedan pa mer beskedliga -0,76%.

Kreditmarknaden smittas till slut

Under mars klarade sig foretagskrediter vildigt bra trots att
borserna foll brett men i april smittades &dven
obligationsmarknaden av den oOkade osdkerheten.
Kreditspreadarna steg brant ikapp med forvintad volatilitet
men foll tillbaka och normaliserade sedan i viss
utstrdckning. Vi noterar att det dr frimst amerikanska
kreditspreadar som ligger kvar pa férhojda nivaer vilket gor
att den totala kupongen i foretagskrediter ar pa mycket
attraktiva nivaer i forhallande till den fortsatt hogt
virderade borsen.

Moijligheter i marknaden

Under april fick vi till slut betalt for de positioner vi hade
med exponering mot stigande volatilitet. Det medforde att
vi kunde agera opportunistiskt pa de lagen som uppstod och
kunde skapa alfa av rorelserna. Infér maj har vi fortsatt en
defensiv exponering i ett osdkert lage for att kunna agera pa
kommande ldgen igen. Vi ser en okad risk for en slagig
marknad som generellt ror sig sidledes under aret vilket vi
amnar kapitalisera pa genom var derivatforvaltning.

FONDERNAS AVKASTNING

April 2025
Crescit: -0,39 % +3,10 %
Protect B: -0,59 % -2,26 %
Protect C -4,56 % -14,26 %

AVKASTNING RULLANDE 12 MAN

95

90
ipr-24 jun-24 aug-24 okt-24 dec-24 feb-25 apr-25

e C1CSCit e Protect e e e Protect C

RISK RULLANDE 12 MAN

apr-24 jul-24 okt-24 jan-25 apr-25

e C1ESCit e Protect e e e Protect C



2 Crescit

Crescit avkastade ungefdr som forvantat under april. Tack
vare hog aktivitet och omsédttning i derivatportfdljen
skapade vi stora mervdrden under manadens turbulens.
Dock pressades var rédnteportfolj néagot av att
foretagskrediter tappade i virde under manaden. Det dr
normalt att kreditmarknaden hianger efter aktiemarknaden
men ror sig nagot langsammare och darfor forvantar vi oss
att dven rénteportfoljen aterhdmtar sig om sentimentet
fortsdtter starkas.

Efter att vi framgangsrikt minskat var exponering mot aktier
under varen kunde vi selektivt 6ka risken i borjan av april.
De kraftiga borsfallen ackompanjerades av ett rejilt

AVKASTNING
Apr 2025 lar 5ar

Crescit -0,4% 3,1%  5,3% 40,0%
Nordiska hedgefonder  -0,5% -0,3%  4,1% 31,7%
Globala aktier 0,7% -1,4%  10,6% 78,1%
60/40 0,6% 0,5%  9,6% 40,9%
Nordiska Krediter -1,3% 1,0%  7,6% 63,0%
Svenska Obligationer 1,3% 1,6%  50% 1,1%
Svenska kortrintor 0,2% 0,8%  32% 7,8%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

3m 6m 12m

Risk i drstake 67%  57%  50%
Nedsidesrisk 55%  44%  3,7%
Max virdefall 5,6%  56% -56%
Avkastning i arstakt 05%  39%  4,9%
Sortino - 077 0,02 024
Sharpe - 063 001 0,18
Calmar - 009 071 087

Forvantad utveckling jamfoért med bérsindex
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uppstill i den forvintade volatiliteten vilket ocksa skapade
moijligheter for derivatforvaltningen.

Vi vidhaller en nagot avvaktande positionering infor
sommaren da ldget ar fortsatt mycket osdkert och
prognoserna for varldsekonomin fortsitter att forsamras.
Samtidigt ar vi fortsatt mycket aktiva i var positionering for
att utnyttja de lagen som uppstar. Sa linge marknaden
fortsdtter att drivas av utspel och retorik kommer
mojligheterna att fortsdtta komma. Vi har dragit ner var
aktierisk och overviktat foretagskrediter och alternativa
strategier for att motsvara var forsiktiga hallning.

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

2013 01% 00% -09% 10% -05% 11% 1,1% 08%  06% 3,41%
2014 A2%  20%  00% 09% 12% -01% -05% 14% -01% -01%  2,6%  -1,5% 4,42%
2015 2,6% 22%  04% -0,6% -05% -3,0% 24% -48% -19%  3,6% 1,9%  -2,8% -0,94%
2016 -2,7% 09% 12% 01% 08% -0,7% 19% 02% -02% -02% -03%  1,5% 2,45%
2017 03%  19%  1L1%  06% 02% -16% -03% 01% 12%  09%  -12% -11% 1,39%
2018 2% 2% 17%  21%  22%  00% 12% -05% -05% -36% -11%  -34% -9.52%
2019 2%  09% -01% 25% -19% 00% -02% -12% -02% -02%  02%  04% 2,26%
2020 0,5% 23%  -42%  14%  18%  25% 11%  53% 03% -27%  84%  -0,2% 11,86%
2021 20%  28% 38% 17% 01% 00% 09% 06% -14% 10%  -02%  13% 13,23%
2022 30%  23%  1L,0% -17% 07% -38% 24% -09% -18% 10%  19%  -2,6% -8,88%
2023 3,9% 0,1% 1,3% -04% -14% 13% 1,7% -29% -15% -0,7%  24%  21% 5,92%
2024 0,6% 19% 14% -0,1% 11% 03% 07% 0,1% 1,6% -12% 0,1% -0,3% 5,95%
2025 3,6% 14%  -15% -0,4% 3,10%

Nyckeltal Begreppsforklaring

Risk i arstak Standardavvikelse upphdjd i drstakt

Nedsidesrisk Tar endast negativa dagar i ansprak

Max virdefall Hogsta till lagsta - maitt intraménad

Avkastning i arstakt ~ Periodavkastning upphojt i arstakt

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 6ka och

minska i virde och det &r inte sidkert 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 fondbestdmmelser, bolagsordningen for
forvaltningsbolaget samt Gvriga tillampliga lagar och forfattningar. Utldndsk lag kan innebara 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 vdarde 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 silja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sadant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som énskar forvirva andelar att gora en egen bedomning av en investering i fonderna och de risker
som &r forknippade diarmed. Aven om skiliga atgirder vidtagits for att tillforsékra att innehéllet ar riktigt och rittvisande och inte
vilseledande, star Crescit inte for innehallets riktighet eller for dess fullstdndighet. 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
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Trots en klassiskt svarnagiverad miljo for Protect sa
levererade fonden i linje med forvdntan under april. Snabba,
starka rekyler &r generellt en svar miljo for
optionsprogrammet som séljer kortdaterad uppsida mot
fondens exponering. Under inledningen pa maéanaden
fungerade skydden mycket vidl och som vérst tappade
fonden indikativt bara -6,4% att jaimfora med globala borser
som foll med -11,3%. Den snabba Okningen i forviantad
volatilitet stottade portfoljskydden och bidrog till en
betydligt mindre nedgang @n aktieindex. Genom att aktivt
justera risken i boken kunde fonden fanga rekylen uppat
efter de stora fallen. Indexet globala aktier hade en markant

starkare utveckling @n fondens indexsammanstattning,

AVKASTNING
Apr 2025 1ar 5ar
Protect 06%  23%  42%  359%
Protect C -4,6% -14,3% -8,3% 34,4%
Globala aktier 07%  -14%  106%  781%
60/40 0,6% 0,5% 9,6% 40,9%
Nordiska Krediter 3% 10% T6%  63,0%
Nordiska hedgefonder -0,5% -0,3% 4.1% 31,7%
Svenska Obligationer 13% 16%  50% 1,1%
RISKMATT OCH NYCKELTAL
Apr 3M 6M 12M
Riski arstakt 18,4% 13,7% 11,0% 10,3%
Nedsidessisk 13,7% 102% 82%  75%
Max virdefall 6,4% -11,0% -110% -110%
Avkastning 1 arstakt -11,7%  -1,7%  3,8%
Sortino - 151 - 0,50 0,02
Sharpe - 1,13 - 037 0,37
Calmar - 140 - 037 0,01
AVKASTNINGSBIDRAG
1,0%
0,7%
0,5%
0,0%
-0,5% 0.7% 0,1% .
‘ -0,6%
-1,0% -1,6%
-1,5% -0,5%
Index selection Risk allocation Protect
Globala aktier Implementation Interest rate

+0,7% relativt -0,8%. En anmarkningsvérd skillnad mellan
tva index som Overtid samvarierar starkt.

Protect fortsdtter att klara turbulensen mycket vil.
Skyddsprogrammet levererar bra skydd ndr borsen faller
och fonden star vil rustad om vi star infor en utdragen
period av samre borsutveckling. Den relativa utvecklingen
star sig fortsatt mycket val och efter att ha realiserat Gver
70% av uppsidan under inledningen pa aret sa tappade
fonden som vérst motsvarande endast 57% av globalindex.

Den svenska kronan fortséatter att stidrkas vilket drabbar C-
klassen negativt. Dartill forsvagas dollarn av en bristande
tilltro till presidenten och hans administration.

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% 10% -30% 11% 03% 25% 2,6% 5,20%

2020  -15% -47% 16% 08% 10% 0,6% 2,6% 50% -25% -3,0% 7.8% 2,6% 10,12%
2021 -0,1% 27% 25% 32% 0,6% 10% 1,6% 22% -33% 38% -0,6% 33% 17,91%
2022 -44% -23% 0,6% -32% -25% -45% 34% -30% -50% 3,7% 38% -44% -17,01%
2023 4,6% -1,1% 18% 1,7% -0,6% 39% 1,6% -23% -34% -25% 45% 2,3% 10,49%
2024 21% 29% 28% -25% 24% 09% 11% 00% 12% -1,1% 34% -1,4% 12,18%
2025 23% -0,3% -3,6% -0,6% -2,26%

PROTECT C (SEK KLASS)

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

2019 36%  A48%  20%  52% 3%  11% 1% 17%  04% 6,03%
2020 12%  49%  48%  07%  24% 0%  33%  34%  1,0%  36%  39%  -15% -3,25%
2021 16%  36%  60%  O1%  -14%  40%  21%  26%  -17%  18%  43%  36% 29,76%
2022 -16%  -07%  02%  12%  31%  00%  27%  18%  -12%  32%  -13%  -50% 4,41%
2023 49% 0%  12%  03%  52%  33% 0%  16%  37%  01% 1%  -23% 6,29%
2024 52%  26%  66%  -01%  -18%  18%  20%  -41%  -01%  44%  53%  -04% 23,05%
2025 30%  36%  95%  -46% -14,26%

VIKTIG INFORMATION Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan bade 6ka och
minska i varde och det &r inte sikert 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. Utldndsk lag kan innebéra att en investering inte far géras 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 rérande 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 virde 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 kdpa eller silja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som onskar forviarva andelar att gora en egen bedémning av en investering i fonderna och de risker
som ir forknippade didrmed. Aven om skiliga atgirder vidtagits for att tillférsikra 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 f6ljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna bor betraktas som en langsiktig investering




