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Ett mellanar med avslutning i dur

2023, med en avkastning om +4,68%, far beskrivas som nagot av ett mellanar fér NCP Il dven
om fondens langsiktiga avkastning fortsatt ligger i topp inom sitt segment. Under aret har det
ursprungliga Andelslanet avvecklats genom fyra amorteringar. Portfoljen har samtidigt
positionerats for att optimera avkastningen pa den kvarvarande portféljen for de som deltog i
utbyteserbjudandet i april.

Knappt 85% av NCP llI:s tillgdngar ar investerade i NCP:s Luxemburgfond Sustainable Corporate
Bond 2XL vilken under aret genererat en branschledande avkastning om +11,5%. Denna andel
bidrog till NCP lll:s avkastning om ca 9,5% under aret. Grafen nedan sammanfattar
byggstenarna i fondens avkastning 2023.
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Avkastning 2XL Nedskrivning Ovr orealiserade Admin och Avkastning
(85%) Omnicne nedskrivningar dvrigt NCP 1l

Resterande 15% av NCP llI:s portfdlj bestar av direktdgda innehav och storst av dessa ar ett
aktieinnehav i Omnione. Investeringen gjordes ursprungligen som en obligation men
konverterades till aktier i syfte att forbereda bolaget for en borsintroduktion under 2023. Med
hanvisning till marknadslaget skdts dock noteringen pa framtiden varpa styrelsen utsdg en ny
VD och antog en ny strategisk plan.
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Aven om vi bedomer att den nya ledningen har goda majligheter att pa sikt generera betydande
aktiedgarvarde ar ett aktieinnehav inte en del av fondens langsiktiga strategi. Vi arbetar darfor
aktivt med att, till en acceptabel vardering, minska innehavet.

For att reflektera den uppskjutna noteringen, nedgangen péa aktiemarknaden samt marknadens
prisindikation pd aktien i Omnione gjordes en betydande orealiserad nedskrivning av innehavet
under aret. Innehavet utgjorde 6,2% av portfoljen vid drets borjan och efter nedskrivningen och
amorteringarna av det ursprungliga Andelslanet (2017:1) utgor den ca 9,0%. Denna orealiserade
nedskrivning i Omnione paverkade fondens substansvarde med ca 3,2% och utgor huvuddelen
av differensen mellan avkastningen i Sustainable Corporate Bond 2XL och NCP Ill. Den
resterande differensen, ca 1,6%, utgors av mindre orealiserade nedskrivningar i andra innehav
samt Iopande kostnader for bl.a. administration, bokforing och revision.

Den nordiska kreditmarknaden avslutade aret i dur och dkad riskaptit vilket aven avspeglades i
de nordiska och globala aktiemarknaderna. Fonden avkastade +1,01% under ménaden och de
huvudsakliga drivkrafterna bakom manadsavkastningen ar (i) kursuppgangar i fastighets- och
investmentbolagsportfoljen; och (ii) hdga kupongintékter tack vare den hdga underliggande
basrantan.

De sjunkande langrantorna (mer an-100 bps sedan oktober for en svensk 5-8rig statsobligation)
och marknaden som nu prissatter in flera rantesankningar av Riksbanken under 2024 har
resulterat i en mer positiv stdmning kring svensk fastighetsmarknad. Likviditeten i manga
fastighetsobligationer har forbattrats och fastighetsportfoljen bidrog med >100bps till fondens
avkastning i december.

P& liknande satt handlades vara innehav i investmentbolag, som ar kansliga for den
overgripande riskaptiten, upp under manaden och bidrog med 20bps till fondens avkastning i
december. Trots detta erbjuder ménga av dessa fortfarande en attraktiv riskjusterad avkastning
om 15-18%, vilket bor fortsatta paverka avkastningen positivt framover.

Det kvarstar dock en viss oro kring fastigheter och makro, vilket lamnar utrymme for ytterligare
uppsida under 2024. Fastighetsportféljen (24% av fondens totala portfolj) handlas i snitt till 70%
av nominellt varde, dven om huvuddelen foérvantas &terbetalas under de narmaste 18
manaderna.
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P4 liknande sétt handlas den svenska investmentbolagsportfoljen (29% av portfdljen) till kurs
96% med endast 12 manader till forfall. Detta ar naturligtvis ett uttryck fér en forhojd kreditrisk
men Vvar investeringsprocess, som nu har tillampats i 6ver ett decennium och inkluderar
noggrann utvardering, radgivarinsatser och investeringskommitté, bor fortsatta att reducera
potentiella kreditforluster aven i en tuffare marknad.

NCP lll:s avkastning sedan start uppgar till 26% vilket motsvarar 4,2% per ar. Det ar visserligen
lagre an var ursprungliga malsattning men i topp bland liknande fonder och ungefar dubbelt s
hogt som svenska foretagsobligationsfonder och kredithedgefonder (bdda med 11-16%
avkastning under samma period). Den underliggande forvantade avkastningen pa fondens
existerande portfolj uppgar f n till 14,5% (exkl. NCP lll:s direktdgda innehav) och foérfaller
mestadels under 2024-25. Med hanvisning till marknadsforutsattningarna och eventuell fortsatt
paverkan frdn Omnione framdver forvantas dock avkastningen manad for ménad fortséatta att
variera aven om det finns goda forutsattningar for NCP Il att generera en hog riskjusterad
avkastning under kommande &r.

Fonden kommer for 2023 lamna utdelning i linje med vad som foreskrivs i grundprospektet. Det
innebar Stibor + 2% av ursprunglig teckningskurs, justerat for den del av 2023 under vilken
Andelslanet 2023:1 varit emitterat. Utdelning uppgéar darmed till 4,38% av ursprunglig
teckningskurs vilket motsvarar 4,18 kr per Andelslan med ett nominellt belopp om 100 kr och
utbetalas den 29 januari 2024.

Emil & Jakob
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Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade &ka och minska
i vérde och det &r inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Faktablad och informationsbroschyr finns pa
www.ncpgroup.se. Informationen i detta produktblad tillhér Nordic Credit Partners AB och &r endast avsedd som allman
produktinformation. Den ska inte ses som placeringsréd eller rekommendation. Informationen kan visa sig vara inkorrekt,
ofullstandig eller inaktuell. Nordic Credit Partners AB ansvarar inte for skada, varken direkt eller indirekt p& grund av
eventuella brister eller fel i informationen. Informationen far inte kopieras, dndras eller vidaredistribueras utan Nordic
Credit Partners AB:s medgivande.

Informationen i denna rapport rér fér perioden december 2017-april 2023 Andelslan 2017:1 och dérefter Andelslan 2023:1.
Information om avkastning, portfljsammansattning och nyckeltal inkluderar fondens indirekta exponering mot innehav i
Nordic Credit Partners SICAV-RAIF Sustainable Corporate Bond 2XL i vilken Fonden ar investerad.

Avkastning (%)’

1 manad iar 1ar 2ar Sedan start Substansvarde

1,01 4,68 4,68 -1,67 25,83 98,33
Tinkl. aterinvesterad utdelning.

Manadsavkastning (%)

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug  Sep Okt Nov Dec  Helar

2023 092 037 027 0b5 250 007 046 -012 059 019 -008 101 4,68

2022 046 0% 110 063 -1,18 -234 071 054 -2585 -258 -093 093 -6,06

2021 121 175 171 206 113 1,09 088 141 069 012 134 032 14,60

Fondinformation

Fondnamn Nordic Credit Partners Fund |1l AB (publ) 2023:1

Investeringsinriktning  Nordiska foretagsobligationer AlF-forvaltare ~ Wahlstedt & Partners AB

Malavkastning 3m Stibor + 6-9% per ar Depabank Swedbank (publ.)

Startdatum Maj 2023 Revisor RSM Sverige AB

PROFIL HALLBARHET
NCP Il investerar i nordiska foretags- NCP integrerar hallbarhet i investerings-

obligationer’ emitterade av bolag med en
integrerad haéllbarhetsstrategi. Fonden har
en portf6lj med cirka 25 innehav och har
som mal att uppna en arlig avkastning pa 6-
9% over den riskfria rantan. Varje
investering genomgar en  noggrann
kommersiell, finansiell och hallbarhets-
massig utvardering innan NCP:s
investeringskommitté fattar det slutgiltiga
investeringsbeslutet. Fonden tillampar
beldning upp till 2x for att oka den
riskjusterade avkastningen.

Nordic Credit Partners

T Inkl emittenter med betydande verksamhet | Europa men med en nordisk noterad obligation och dokumentation.

strategin for att ©ka den riskjusterade
avkastningen och bidra till utvecklingen av
hallbarhet i samhéllet som helhet. Vi
fokuserar pa foretag som har en gedigen
forstdelse for sin exponering mot, och
paverkan pd, specifika hallbarhetsfaktorer
och -risker. P& sd vis fattar vi battre och mer
valgrundade investeringsbeslut som kan
forbattra avkastningen och minska risken
over tid.

Signatory of:

SEPRI: SWE

Responsible SYERIGES FORUM FOR
Investment {ALLEARA INVESTERINGAR

N



Nordic Credit Partners Fund Ill AB (publ) — december 2023

Nyckeltal Nyckeltal

Avkastning till forfall 13,6 Nyinvesteringar under manaden -
Avkastning till fértida inlésen (YTW) 13,5 Avyttringar under méanaden -
Kupongavkastning 8,6 Andel positiva manader 78%
Kreditduration (ar) 1,75 Genomsnittlig drsavkastning 4,2%
Ranteduration 0,30 Standardavvikelse 159%
Modifierad duration 0,25% Sharpekvot sedan start 0,21
Viktad snittkurs (% av nominellt belopp) 89,2 Sortinokvot sedan start 0,11
Belaningsgrad (% av bruttoportfoljen) 16% Riskniva 3av7
Genomsnittligt kreditbetyg Saknas EOE;Z;I ettinnehav med nértida forfall och hog avkastning till

Geografisk fordelning Branschfordelning

Ovriga Logi, 7% Ovrigt, 1%

Europa, 11% Investmentbolag,

Transport, 7% 29%

Internet &
Tyskland, hardvara, 7%
14%
Ovriga Sverige,
Norden, 62%
14% Mijukvara, 25% i
J , £970 Fastigheter &

bostad, 24%

Forfallostruktur

Rantefordelning

Fast 7%

3-53r28% <14r29%

1-3 &r 43% Rorlig 93%
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Manadsavkastning, brygga
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Kupong Rantekostnad Fastigheter Investmentbolag Ovrigt Nettoavkastning

Ovrigt inkluderar orealiserade vinster & forluster, upparbetade kostnader och utjgmningseffekter.

Storsta innehav

Innehav ISIN Land Forfall Kupong % andel
Omnione S.A SE0014991121 Luxemburg - - 9,0%
Novedo Holdings AB SE0017070980 Sverige Nov 2024 Stibor+6,50% 6,9%
Skill Bidco APS N0O0012826033 Danmark Mar 2028 Euribor+6,75% 6,3%
Mutares SE & CO NO0012530965 Tyskland Mar 2027 Euribor+8,50% 6,1%
Azerion Group N.V NO0013017657 Nederlanderna  Feb 2026 Euribor+6,75% 6,1%

Hallbarhetsanalys

Innehav Betyg Hallbarhetsférdelning

Omnione S.A

Novedo Holdings AB Accepterad

Skill Bidco APS Valutvecklad
Mutares SE & CO = Mycket valutvecklad

Azerion Group N.V

Nordic Credit Partners

T Inkl emittenter med betydande verksamhet | Europa men med en nordisk noterad obligation och dokumentation.

(@)}



Nordic Credit Partners Fund Il AB (publ) — december 2023

Manadsavkastning sedan start (%)

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug  Sep Okt Nov Dec  Helar

2023 092 037 027 055 250 007 -046 012 -059 0719 -0,08 1,01 4,68

2022 046 -09% 1,70 063 -1,18 -234 071 054 -255 -258 -093 093 -6,06

2021 1.21 175 1,71 206 113 109 088 141 069 012 134 032 14,60

2020 1,70 013 -3468 256 577 1090 387 650 201 067 321 1,27 -4,96

2019 1,50 106 091 144 031 013 099 036 120 082 082 1,80 11,11

2018 007 1,01 092 133 -015 08 017 084 074 044 -025 -020 574

2017 - - - - - - - - - - - 000 0,00

Andelsklass Andelslan 2023:1

ISIN SE0019914292

Valuta SEK

Utdelningar Det hogsta av Troskelréantan och arets avkastning.

Minsta investering SEK 250 000

Nyteckning Ménatligen

Inlésen Ménatligen (4 manaders varsel)

Fast forvaltningsavgift 0,70%

Rorlig forvaltningsavgift 15% givet att fondens utveckling dverstiger tréskeln

Troskelrédnta Det hégsta av 3m Stibor + 2% och 5%
FORVALTNINGSTEAM KONTAKT
Jakob Eliasson Nordic Credit Partners AB
Grundare & investeringsdirektér Skeppsbron 16

111 30 Stockholm

Emil Ahlin £ WWW.Nncpgroup.se

Portféljforvaltare & hallbarhetsansvarig
Nordic Credit Partners Fund Il AB (publ)

INVESTERARRELATIONER Wabhlstedt & Partners AB
Karl-Fredrik Hansson @ Box 7029
Head of Sales & Investor relations 103 86 Stockholm

karl-fredrik.hansson@ncpgroup.se
0734353310
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