' - °
KC I’C SClt Manadsbrev december 2014

Handelserik manad med plotslig radsla for det fallande oljepriset avslutade ar 2014.

Det lagre oljepriset, centralbanksagerande samt den politiska kartan i Europa ar de omstandigheter som
paverkar helhetsbilden av de ndrmaste 12-18 manaderna. Den forvantade perioden med hogre volatilitet
och mycket mer osdkerhet pa de finansiella marknaderna ar nu har och 2015 kommer med stor sannolikhet
att bli ett slagigt ar pa varldens aktiemarknader. Det positiva med ett lagt oljepris ar sjalvfallet att det
kommer att bli betydligt mer pengar i planboken hos konsumenten som en féljd av ldgre bensin- och
uppvarmningskostnader. Det negativa — som ocksa ledde till att borserna foll mellan -5 % och -10 % i mitten
av december — ar att framtida investeringar i energisektorn nu prompt stannar av. De spridningseffekter
som raset i oljepriset eventuellt medfor till narliggande verksamheter gar inte att sammanfatta pa nagra fa
rader. Langsiktigt torde dock det laga priset fungera som en stimulerande faktor for aktiemarknaderna.
IMF’s tumregel sager att 10 USD pa oljepriset motsvarar 0,2 % pa global BNP!

N&r vi summerar aret kan vi konstatera att Euro Stoxx 50 dar vi har storst exponering avkastade +1,20 %
under aret. OMX, UKX, S&P 500 samt tyska DAXK avkastade respektive +9,87 %, -2,71 %, + 11,39 % och
-0,14 % under 2014. Rantorna fortsatte ocksa att pressas ner ytterligare under december och i Tyskland har
10 arsrantan nu natt otroligt 1aga 0,49%. Under december sade ECB inte heller ett ord om hur och nar den
riktiga QE borjar. Vi star stadigt fast vid att Europa fortsatt &r den stora akilleshdlen med mycket svag
makrostatistik éver hela linjen. Bérsens utfall kdnns i det ndrmaste styrd av centralbanker och politiker.
Reala rantor kommer att forbli kring noll vilket 6ver tiden ocksa kommer att trycka upp boérsens vardering
till annu hogre hojder. Makroprognoser pekar dven pa att det blir tillrackligt god tillvaxt for att lyfta
bolagens vinster vidare under 2015. Som gradde pa moset lovar dven Janet Yellen att halla marknaden pa
gott humor under hela 2015. Dock kommer vi allt ndrmare en forsta héjning av den amerikanska rantan.

Avkastningen i december paverkades av det snabba uppstillet i marknadsvolatilitet samt de kraftiga
indexrorelserna under manaden. Fonden forlorade primart pengar pa sin Europa-exponering samt de korta
affarerna i hedgeboken.

Crescits fondandelsvarde minskade med -1,52 % i december, vilket ger en avkastning pa +4,40 % under de
senaste 12 manaderna och +8,83 % under de senaste 18 manaderna. Samtliga avkastningsdrivare slog om
under december jamfort med féregaende manad och bidrog nu negativt till totalavkastningen. Value at
Risk i fonden Iag vid manadsskiftet pa 1,9 %. | skrivande stund har ranteboken en duration pa drygt 1 ar och
6 manader. Den I6pande avkastningen uppgar till +0,84 % per ar. Kreditbindningen ar nu 1 ar och 9
manader i portféljen.

Under manaden hade Crescit aterigen ett inflode av nytt kapital, denna gang pa 112 miljoner kronor. Detta
gor att vi nu har knappt 1,3 miljarder kronor (cirka 140 miljoner euro) i férvaltat kapital. Vi har goda
forhoppningar om att fa se ytterligare kapitalinfléden inom de narmaste manaderna.

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug  Sep Okt Nov  Dec YTD
2013 - - - 0,12% 0,03% -0,94% 1,03% -0,47% 1,09% 1,12% 0,75% 0,65% 3,42%
2014 -1,23% 1,97% 0,03% 0,90% 1,17% -0,11% -0,50% 1,42% -0,14% -0,15% 2,56% -1,52% 4,40%
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