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MANADSRAPPORT
MARS

Mars var ytterligare en stark mdanad for riskfyllda tillgangar dir
bade aktier och foretagsobligationer steg pa bred front. Crescits
fonder fortsatte att kapitalisera pd styrkan och Protect steg med
hela +2,76 % medan Crescit avkastade +1,42 %. Ddrmed
uppgar avkastingen for kvartalet och aret till +7,98 %
respektive +3,90 %.

Mycket starkt forsta kvartal

Under Mars fortsatte den starka impulsen for riskfyllda
tillgdngar som pagatt sedan oktober forra dret. I ar var
aktier verkligen en vintersport dven om vi inte kan
utesluta en fortsatt stark marknad under viren. Till sist
har dven svenska storbolagsindex OMXS30 markerat en
ny hogstanivd efter att ha snubblat pd malsnéret under
februari. Det positiva sentimentet har spritt sig till bade
smabolag och foretagsobligationer som hakat pia de
sedan tidigare mycket starka storbolagen. For Crescits
del blev det férsta kvartalet mycket bra ddr bada véra
fonder levererade en stark riskjusterad avkastning.

Fortsatt képtryck

Inflationen fortsitter att normaliseras och dven om det
ser ut att kunna bli en skumpig resa sa indikerar samtliga
storre  centralbanker att de kommer att sanka
styrrdntorna ordentligt 1 ar oavsett. Da de forvintade
negativa effekterna pd ekonomin fortsatt lyser med sin
franvaro har marknaden tolkat detta som att det 4r lige
att bldsa faran Over for denna giang. Riskviljan och
boérsuppgingen saknar motstycke i modern tid (SPX har
stigit 18 av 22 veckor sedan oktober) och fallande
volatilitet skapar ytterligare képtryck frin systematiska
allokeringsprodukter och fonder. Statistiskt tenderar
dessutom starka forsta kvartal att foljas av starka helar
vilket talar f6r fortsatt bérsuppgang under 2024.

Risk f6r bakslag...?

Riskviljan 4r hég, och positivismen stor, vilket tenderar
att kunna foljas av bakslag. Marknaden stiger inte i en
rak linje 4ven om det har kints s det senaste halvaret.

FONDERNAS AVKASTNING
Mars 2024
Crescit: +1,42 % +3,90 %
Protect: +2,76 % +7,98 %
Protect C +6,60 % +15,12 %
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Vi nidrmar oss nu den sdsongsmissigt svagare
sommarperioden och sentimentet dr dessutom
Overdrivet positivt. Virderingarna dr fortsatt mycket
hoéga vilket stiller héga krav pa bolagen att leverera.
Foérdelen ar att som brukligt efter starka bérsuppgangar
s har den férvintade volatiliteten fallit rejilt. Det
innebdr att det 4r ovanligt billigt att képa skydd mot en
potentiell bérsnedgang. Aven om det ir ganska lite som
talar for en korrektion i nértid sd 4r det virt att ta hojd
tor det just nu. Att volatiliteten dr kontracyklisk dr bland
de frimsta argumenten fOr att nyttja derivat i sin
férvaltning 6ver traditionella tillgangsslag, och nigot vi
dmnar nyttja till fondernas favor.

Viljer centralbankerna pest eller kolera?
Rintemarknaden forvintar sig fortsatt mycket kraftiga
sankningar i ndrtid, men det har den ocksd gjort
konsekvent under det senaste aret. Ekonomiska data
fortsitter att komma in starkt vilket gbr att
centralbankerna hamnar i ndgot av ett dilemma. Om
tillvixten tuffar pd 4dr det svidrare att motivera
rintesinkningar samtidigt som potentiella obalanser
som inte uppdagats dnnu vixer sig storre.

Bakom de starka siffrorna fortsitter antalet konkurser
och varsel att stiga och hir hemma i Sverige blev
inkassobolaget Intrums svarigheter ménadens stora
samtalsimne. Om arbetsmarknaden viker hir sa
kommer riskfyllda tillgangar fi stora problem dven om

det medfor aggressiva rintesinkningar.

Fortsatt goda foérutsittningar for Crescit

Den implicita volatiliteten, priset pa optioner med den,
var fortsatt lag under méanaden. Det gor att Crescit kan
fortsitta att nyttja hdga rantor och billiga optioner 1 var
forvaltning. Vara fonder stir vil rustade oavsett om aret
fortsitter med positiv grundton eller om en storre
nedging skulle ta vid. Som alltid 4r vart fokus pa att
kontrollera riskerna i véira fonder utan att begrinsa den
potentiella avkastningen. Trots vara fonders defensiva natur
har vi under fvartalet kapitaliserat  pa  den  starka
aktiemarknaden och kommer att fortsitta gira det om styrkan
haller i sig.

VOLATILITET OCH RANTENIVA
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Crescits avkastning under minaden blev i linje med
torvintan. Derivaten gav ett positivt bidrag trots att vira
portfdljsskydd var fortsatt kostsamma allteftersom
bérsen fortsatte att stiga. Med +3,89 % dr vi mycket
néjda med arets forsta kvartal som skapat bra
férutsittningar infor resten av aret.

Rinteportfoljen avkastade nigot ligre 4n vintat i mars
efter att den nordiska kreditmarknaden skakat till i
samband med en kraftig nedskrivning av Intrums
obligationer. Vi har fortsatt att 6ka diversifieringen och
kreditbindningen i portfoljen for att utnyttja det hoga
rinteldget utan att 6ka kreditrisken 1 portfdljen.

AVKASTNING

Mar 2024 12M 24M
Crescit 1,4% 3,9% 4,4% 4,7%
Nordiska hedgefonder — 2,6% 5,3% 10,8% 7,9%
Globala aktier 3.0% 8,4% 23,1% 12,6%
60/40 2.2% 47% 14.2% 6,6%
Svenska krediter 1,1% 4,1% 12,3% 15,7%
Svenska rantor 0,8% -0,5% 4,0% 0,9%
Svenska kortrintor 0,3% 1,0% 3,7% 4,5%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

Mar 3m 6m 12m

Risk i drstakt 2,1%  32% 34% 42%
Nedsidestisk 0,8% 1,9% 1,8% 2,6%
Max virdefall -0,3% -1,4% -1,7% -5,5%
Avkastning i drstakt 16,4% 15,4% 5,8%
Sortino 6,74 620 0,80
Sharpe 392 330 049
Calmar 1210 880 1,05
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Den totala risknivan i fonden dr fortsatt ganska lig
eftersom vi ser en begrinsad potential f6r marknaden
pa kort sikt. Stresstestet lingst ner till vinster visar
fondens foérvintade utveckling vid ett parallellskifte pa
bérsindex och reflekterar var avvaktande syn pa
marknaden.

Vi har fortsatt en O&vervikt mot rintebdrande
instrument eftersom den avkastning vi kan fa i
obligationer dr ett konkurrenskraftigt alternativ till
aktierisk. Milet 4r som alltid att skapa en
konkurrenskraftig riskjusterad avkastning fér véra

andelsigare.
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% 11% 08%  0,6% 3,41%
2014 -12%  20% 00% 09% 12% -01% -05% 14% -0,1% -01% 2,6% -1,5% 4,42%
2015 2,6% 22% 04% -06% -05% -30% 24% -48% -19% 3,6% 19% -2.8% -0,94%
2006 -27% 09% 12% 01% 08% -0,7% 19% 02% -02% -02% -03% 1,55% 2,45%
2017 -03% 19% 11% 0,6% 02% -1,6% -03% 01% 12% 09% -12% -1,1% 1,39%
2018 22% -22% -1,7% 21% -22% 00% 12% -05% -0,5% -3,6% -1,1% -3,4% -9,52%
2009 21% 09% -0,1% 25% -19% 00% -0,2% -12% -0,2% -02% 02% 04% 2,26%
2020 05% -23% -42% 14% 1,8% 25% 11% 53% 03% -27% 84%  -02% 11,86%
2021 20% 28% 38% 17% 01% 00% 09% 0,6% -14% 1,0% -02% 13% 13,23%
2022 30% -23% 1,0% -1,7% 0,7% -38% 24% -09% -18% 10% 19%  -2,6% -8,88%
2023 39% 0,1% 13% -04% -14% 13% 1,7% -29% -15% -0,7% 24% 21% 5,92%
2024 06% 19%  14% 3,90%

Nyckeltal Begreppsforklaring

Risk i arstak Standardavvikelse upphojd i drstakt

Nedsidestisk Tar endast negativa dagar i ansprak

Max virdefall Hogsta till lagsta - matt intraménad

Avkastning i drstakt  Periodavkastning upphojt i drstakt

Sortino 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 dr inte sikert att du fér 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
férvaltningsbolaget samt Gvriga tillimpliga lagar och férfattningar. Utlindsk lag kan innebdra att en investering inte fir 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
rérande fonden eller information om fonden skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier for att en
investering i fonderna inte faller i virde eller kapitalet férloras, trots positiv utveckling pa de finansiella marknaderna.

Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kép 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 képa eller sdja sidant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som 6nskar férvirva andelar att géra en egen bedémning av en investering i fonderna och de risker
som ir forknippade dirmed. Aven om skiliga atgirder vidtagits for att tillférsikra att innehallet 4r riktigt och rittvisande och inte vilseledande,
stir Crescit inte for innehallets riktighet eller f6r dess fullstindighet. Crescit patar sig inget ansvar for forlust eller annan skada som uppkommer
till £6ljd 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 manaden och steg med
+2,76 %. Derivatprogrammet utvecklades i linje med
férvintan och minadens avkastning var i paritet med
globala aktier.

Realiserad kinslighet per index ldg mellan 50 — 81 %, dir
exponeringen 1 Europa begrinsades av silda
kopoptioner, som en foélid av den starka
bérsutvecklingen frin februari forfallet fram till slutet av
mars. USA exponeringen utvecklades i paritet med sitt
motsvarande borsindex.

AVKASTNING

Mar 2024 12M 24M
Protect 2,8% 8,0% 13,3% 5,4%
Protect_C 6,6% 15,1% 16,5% 20,0%
Globala aktier 3,0% 8,4% 23,1% 12,6%
60/40 2.2% 4,7% 14,2% 6,6%
Svenska krediter 1,1% 4,1% 12,3% 15,7%
Nordiska hedgefonder  2,6% 5,3% 10,8% 7,9%
Svenska rintor 0,8% -0,5% 4,0% 0,9%

RISKMATT OCH NYCKELTAL

Mar 3M 6M 12M

Risk 1 arstakt 6,9%  7,1% 7,3% 10,3%
Nedsidestisk 3,6% 4,1% 48% 7,0%
Max virdefall -0,7% -1,9% -6,1% -9,0%
Avkastning i arstakt 32,8% 45,8% 183% 12,5%
Sortino 10,33 298 1,25
Sharpe 587 194 121
Calmar 2215 232 0,97
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Kronan férsvagade under manaden vilket paverkade
SEK-klassen positivt och som totalt steg med hela +6,6
%, vilket tar aret upp till 15,12 %.

Infér kommande méanad uppmiter fonden en beriknad
kinslighet pd 74 % emot index. Rddande skydd handlar
som aggregat ca 19,4 % frin dagens indexnivier, medan
taken i snitt ligger 3,1 % upp.

HISTORISK AVKASTNING
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PROTECT B (USD KLASS)

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

2019 1,5% 49% 43% 1,0% -30% 1L,1% 03% 25% 2,6% 5,20%
2020 -1,5% 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% 06% 1,0% 1,6% 22% 33% 38% -0,6% 33% 17,91%
2022 44% 23% 0,6% -32% -25% -45% 34% 3,0% -50% 3,7% 3,8% -44% -17,01%
2023 46% 110% 1,8% 1,7% -0,6% 39% 1,6% -23% -34% -25% 45% 23% 10,49%
2024 21% 29%  2,8% 7,98%

PROTECT C (SEK KLASS)

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

2019 3,6% -48% 20% 52% -13% 1,1% -1,7% 1,7%  0,4% 6,03%
2020 1,2%  -4,9% 4,8% -0,7%  -24%  -0,6% -3,3% 34% 1,0% -3,6% 39% -1,5% -3,25%
2021 1,6%  3,6% 6,0% 0,1% -1,4% 4,0% 21% 2,6% -1,7% 1,8% 43%  3,6% 29,76%
2022 -1,6%  -0,7% -0,2% 1,2%  -3,1% 0,0%  2,7%  1,8% -1,2% 32% -1,3% -5,0% -4,41%
2023 4,9% -1,0% 1,2% 0,3%  52% 33% -1,00% 1,6% -3,7% -0,1% -1,7% -2,3% 6,29%
2024 52%  2,6% 6,6% 15,12%

Nyckeltal Begreppsforklaring

Risk i drstak Standardavvikelse upphdéjd i drstakt

Nedsidestisk Tar endast negativa dagar i ansprik

Max virdefall Hogsta till ldgsta - mitt intraméanad

Avkastning i drstakt  Periodavkastning upphdjt i drstakt

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 f6r framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan bade 6ka och
minska i virde och det dr inte sikert att du far tillbaka hela ditt insatta kapital.

Crescit Asset Management org. nr 556893-0423 f6rvaltar fonderna Crescit hedge, Crescit Protect, specialfonder enligt lagen (2013:561) om
foérvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF). Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestimmelser, bolagsordningen f6r
forvaltningsbolaget samt 6vriga tillimpliga lagar och férfattningar. Utlindsk lag kan innebira att en investering inte fir géras fran investerare
utanfér Sverige. Crescit har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran utlandet sker i enlighet med sidant 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 férloras, trots positiv utveckling pa de finansiella marknaderna.

Information frin fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kép av andelar i fonderna. En referens till ett specifikt finansiellt
instrument eller en aktie ska inte ses som en rekommendation att képa eller silja eller ett erbjudande att képa eller sidja sidant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som 6nskar férvirva andelar att géra en egen beddmning av en investering i fonderna och de risker
som dr férknippade dirmed. Aven om skiliga atgirder vidtagits fOr att tillférsikra att innehallet dr riktigt och rittvisande och inte vilseledande,
star Crescit inte for innehéllets riktighet eller £6r dess fullstindighet. Crescit pétar sig inget ansvar for forlust eller annan skada som uppkommer
till f6ljd av att mottagaren férlitat sig pa innehdllet. En investering i fonderna bor betraktas som en langsiktig investeting




