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Maj fortsatte pa det inslagna ménstret fran april med
stigande aktiemarknader och fallande volatilitet. Hedge
deltog i uppgdngen och levererade +1,85 % under
mdnaden, vilket tar dret till +4,46 %. Optionsboken bidrog
med omkring 8,7 miljoner kronor, driven av exponeringen
mot de stora aktieindexen. Det dr samma asymmetri som
prdglade april: efter att ha begrdinsat fallet i mars var
fonden med ndr marknaden vinde uppdt.

Bidragen kom framfor allt fran de langa kopoptionerna mot
USA och Europa. Positionerna mot S&P 500 var manadens
tydligaste vinnare och de mot Euro Stoxx 50 bidrog ocksa
val, i takt med att bada marknaderna steg. En kdpoption
stiger i vdarde nir det underliggande indexet gor det, men
kan inte forlora mer dn erlagd premie och det &r sé fonden
tar del av en uppgang utan att ge upp sin defensiva
nedsidesprofil.

Mot det stod kostnaden for de skyddande och kortsiktiga
benen. Korta terminer mot index och enskilda képoptioner
mot OMX med forfall i sommar tappade i vdrde nir
marknaden steg — ett vintat monster, eftersom det ar just
de positionerna som skulle ddmpa ett fall. Rdanteboken
bidrog svagt positivt: kreditspreadarna drog ihop sig
tillsammans med aktievolatiliteten, vilket lyfte innehaven
av fOretagsobligationer. Dollarhedgen vande marginellt
uppat sedan vi stingde en underhedge nér dollarn starktes
och sdkrade upp den underliggande exponeringen i det
narmaste fullstandigt.

RISKMATT OCH NYCKELTAL

Im 3m 6m 12m
Risk i arstakt 6.8% 6.9%  5.7%  4.5%
Nedsidestisk 3.0% 37%  32%  2.5%
Max virdefall -0.8%  -3.9% -3.9% -3.9%
Avkastning i drstakt 30.1% 82%  9.0%  8.0%
Sortino 9.19 1.73 2.24 2.40
Shatpe 4.04 0.92 1.24 1.34
Calmar 39.85 211 2.30 2.06
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Att delta i uppgangen betyder inte att ligga stilla. Under
manaden rullade vi exponeringen framat: vi tog hem
vinster i kortare kopoptioner och byggde ldngre positioner
med forfall i december mot bade S&P 500 och Euro Stoxx
50. Syftet dr att behalla deltagandet i en fortsatt uppgang
till en lagre 16pande kostnad, samtidigt som skyddet ligger
kvar. Det foljer samma logik som i var andra fond Protect,
dir vi ocksa minskade den kortare amerikanska
exponeringen och rullade ut till ldngre, billigare
positioner. Finansieringen av uppsidan kommer i mindre
utstrackning fran salda positioner pa aktiemarknaden och
i storre utstrackning fran salda kopoptioner, som mot en
premie Kkortsiktigt begrdnsar utvecklingen pa respektive
index. Det ar en medveten avvagning: vi avstar en del av de
snabbaste rorelserna uppat for att halla nere kostnaden for
skyddet.

Den positioneringen dr kalibrerad for de tva fragor som styr
hela marknaden. Den f6rsta dr Hormuz: Oppnas sundet
faller oljepriset och inflationstrycket lattar, vilket kan ge
ett snabbt lyft i aktier - ett scenario de ldngre
kopoptionerna dr byggda for att fanga. Den andra ar hur
lange borsen kan stiga medan langriantorna nar mangariga
toppar, en spanning som makrobrevet aterkommer till. For
Hedge handlar det om avvdgningen mellan att delta i
uppgangen och att halla skyddet kvar. Med en VIX kring 15
ar skydd billigt, vilket talar for att behalla det infor ECB:s
besked den 11 juni och utvecklingen i Mellandstern.

AVKASTNING
Maj 2026 14ar 2 ar
Crescit 1.9%  45%  7.9% 14.5%
Notdiska hedgefonder 29%  3.8% 11.6% 14.8%
Globala aktier 44%  9.8% 259% 41.2%
60/40 2.7%  61% 17.3% 28.5%
Nordiska Krediter 0.7%  2.8%  7.7% 16.6%
Svenska Obligationer 0.9%  0.9% 1.8%  6.5%
Svenska kortrantor 02%  0.8%  2.0%  5.0%
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HISTORISK AVKASTNING PORTFOLIBIDRAG
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e Crescit Nordiska hedgefonder === Svenska kortrintor ——Crescit Fixed income ~—— Equity exposure
Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD
2013 0.12%  0.03% -0.94% 1.03% -047% 1.09% 1.12%  0.75%  0.65%  3.41%
2014  -1.23% 1.97% 0.03%  090%  1.17% -0.11% -0.50% 1.42% -0.14% -0.14%  2.56% -1.52%  4.42%
2015 257%  216% 0.35%  -0.65% -0.49% -3.05% 2.41% -4.76% -1.85% 3.63%  1.89% -2.77% -0.94%
2016  -2.67%  0.95% 1.19%  0.09%  0.76% -0.66% 191% 0.18% -0.23% -0.21% -0.31% 1.51%  2.45%
2017 -0.27%  1.88% 1.05%  0.63%  0.15% -1.57% -0.31% 0.08% 1.20% 0.88% -1.20% -1.07%  1.39%
2018 215%  -2.23% -1.67%  2.15% -2.18% 0.05% 1.18% -0.53% -0.53% -3.62% -1.09% -3.44% -9.52%
2019  205%  0.88% -0.08% 245% -1.88% 0.01% -0.21% -1.16% -0.16% -0.15% 0.22%  0.35%  2.26%
2020 0.49%  -2.29% -4.22% 1.43%  1.77% 2.50% 1.13% 5.29% 029% -2.65% 8.36% -0.21% 11.86%
2021 2.03%  276% 3.84% 1.73%  0.06% 0.03% 0.90% 0.63% -1.40% 0.98% -0.24% 1.28% 13.23%
2022 -298% -229% 097% -1.66%  0.68% -3.82% 2.42% -0.86% -1.80% 0.96%  1.94% -2.60% -8.88%
2023 394%  0.08% 1.34% -0.44% -1.37% 1.29% 1.73% -2.92% -1.45% -0.74%  242%  2.10%  5.92%
2024 0.57% 1.86% 1.37% -0.10%  1.06% 0.29% 0.71% 0.12% 1.59% -1.20% 0.07% -0.32%  5.95%
2025 3.64%  1.35% -1.47% -0.39% 1.74% 1.01% 0.96% 0.33% 0.40% 0.67% -0.32% 0.18%  8.31%
2026 1.19%  1.14% -2.87% 3.17%  1.85% 4.46%
Nyckeltal Begreppsforklaring
Risk i drstak Standardavvikelse upphdjd i drstakt
Nedsidestisk Tar endast negativa dagar i ansprak
Max virdefall Hégsta till ligsta - miitt intramanad
Avkastning i drstakt  Petiodavkastning upphéjt i arstakt
Sottino Avkastning i relation till nedsidesrisk
Sharpe Miter 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 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 kopa eller silja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sadant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som dnskar 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






