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Resultat!

Jan Feb Mar
2015 0,00 % 0,07 % 0,05 %
2016 0,011 % 3.0 % 0,24 %
2017 0,05 % 0,09 % 0,00 %
Férvaltarkommentar

Fondens avkastning i juli ar ett resultat
av att spreadar gar ihop och av kupongut-
betalningar. Under juli var aktiviteten pa
andrahandsmarknaden ganska hég. Enligt
FINRAs Trade Reporting and Compliance
Engine (TRACE), sa har ungefir 40 andel-
sklasser handlats, omfattande de flesta risker
som finns pa marknaden.

Under juli anskaffade fonden en ny posi-
tion pa andrahandsmarknaden. Denna spons-
ras av det amerikanska férsikringsbolaget
Allstate och ticker namngivna stormar
och jordbdvningar, inklusive efterféljande
brinder, i USA. Den emitterades ursprungli-
gen 2014 och har ungefir ett ars kvarvarande
l6ptid. En position i portfdljen som tickte
amerikanska jordbavningar samt namngivna
stormar i USA och Puerto Rico I6pte ut.

P4 primarmarknaden sig vi tva stérre
affdrer avgoras. En av dessa var den forsta
obligation som gavs ut av Varldsbankens Pan-
demic Emergency Financing Facility (PEF)
och som tacker pandemier. Obligationen
gavs ut i tva klasser som betalar 6,9 respek-
tive 11,5 procent utéver den riskfria rantan.
Storleken var pa 325 miljoner USD. Fondens
nuvarande mandat omfattar katastrofhan-
delser som orsakats av naturkatastrofer (som
jordbavningar och stormar), men vi utvérder-
ar kontinuerligt nya risker som pandemier.
Den andra emissionen erbjuder AmTrust Fi-
nancial Services och dess dotterbolag skydd
mot férsakringsansprak avseende namngivna
stormar i USA samt jordbavning i USA och
Kanada. Obligationen prissattes till 3,75 %
utover den riskfria rantan och storleken var
pa 100 miljoner USD.

Utover detta, sa dterkom Mexiko till cat
bondmarknaden med en obligation som ges
ut av Virldsbanken. Bonden gavs ut i tre
trancher som tacker jordbavning, namngivna
stormar i Atlanten samt namngivna stormar
i Stilla havet. Trancherna ger premier pa
4,5 %, 9,3 % respektive 5,9 %. Fonden har
tagit andelar i alla tre trancherna. Volymen
totalt uppgick till 360 miljoner USD.

Fondens totala antal positioner ar 56 (53)
och YTM ar 5,54 %.

Apr Maj Jun Jul
008%  -006%  -0,14% 0,20 %
031 % 0,18 % 0,41 % 0,36 %
0,03%  -0,09% 0,18 % 0,40 %

Portféljsammanfattning?

Yield to Maturity 5,54 %
NAV 103,36
Aret 0,49 %
Senaste tre manaderna 0,50 %
Senaste 12 manaderna 2,26 %
Sedan fondens start 2015-02-16 336 %
Volatilitet -
Active Share 51,5 %
Fondfdrmdgenhet (MSEK) 125
Likvida medel 40 %
Antal Cat bond-positioner 56
Solvency Capital Requirement (SCR) 11,55 %
Forfallostruktur

1) 0-6 mén l6ptid -71%

2) 6 man-l dr loptid  — 155 %

3) 12 r loptid - 154 %

4) 23 ir loptid C— 133 %
5) >3 ar loptid - 188
Annualiserad riskkarakteristik

Forvantad forlust (EL) 1,96 %
VaR (90 %) 413 %
VaR (95 %) 11,43 %
VaR (99 %) 3343 %
TVaR (99 %) 38,61 %
Sannolikhet for 0 % forlust 67,44 %

Analys — forluster vid historiska handelser

Stérst paverkan pa portféljen*

1906 San Francisco CA 1,1 %
1926 Great Miami C— 198 %
1812 New Madrid Mo S 15 %
1700 Cascadia Subduction - 125 %
Tone Offshore of BC

- 0%

1994 Northridge (A

Finansiella indikatorer for tillgangsslaget®

Rlig volat- Shar-
ilitet  pekvot
Swiss Re Cat Bond Total 241 % 3,05
Return Index
Barclays BA US High Yield 851 % 0,96
TR index value unhedged
S&P 500 18,40 % 0,50

Aug Sep Okt
1,20 % 1,13 % -5,84 %
0,91 % 0,76 % 0,07 %
Vindexponering
Australien 1,41 %
Kanada 0,00 %
Europa 3,10 %
Japan 1,74 %
US MellanV 0,38 %
US NO 14,94 %
Florida 26,31 %
Ovr US SO 13,32 %
Us SW 8,46 %
usy 3.4 %
Gvrigt 0,51 %
Totalt 7348 %

Oversiktlig fordelning av vindrisk

Oversiktlig fordelning av jordbavningsrisk

Nyckeltal f6r ansvarsfulla investeringar®

% av
positioner
65,7

Andamal
Allman egendom

Forsakringsgivare i sista hand 19,2
Offentliga tjanster 4,0
Omsesidig forsakring 3
Katastrofbistand 3,0

Problematiska dndamal 0,0

Nov Dec Bret
0,06 % 0,10 % 3,42 %
0,05 % 0,04 % 6,50 %
0,49 %

Jordbdvningsexponering
Australien 0,24 %
Kanada 0,64 %
Europa 0,00 %
Japan 1,08 %
US MellanV 0,76 %
US NO 0,44 %
Us S0 1,76 %
Us SW 0,00 %
Kalifornien 17,84 %
Ovr USV 295 %
f)vrigt 0,81 %
Jotalt 2652 %

% av

Problematiska entiteter  positioner
Sponsor 0,0
SPV domicil 0,0
Valuta for sakerhet 0,0
Sakerhet 0,0
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SEF Entropics Cat Bond Fund &r en ak-
tivt forvaltad fond som investerar i globala
dterforsakringsrisker som ticker natur-
katastrofer (Cat Bonds). Fondens mal &r en
god riskjusterad avkastning med en mycket
lag korrelation till andra tillgingsslag och
god diversifiering bland de underliggande
forsikringsriskerna.

Hemsidan www.entropics.se innehaller
ytterligare information om SEF Entropics
Cat Bond Fund, inklusive faktablad for in-
vesterare och fondens prospekt.

Historisk avkastning dr inte en garanti f6r
framtida avkastning. De pengar du investerar
i fonden kan 6ka saval som minska och du

kan inte vara siker pa att du far tillbaka hela

Andelsklass

Valutaklass

Basvaluta
Forvaltningsstart
Malavkastning

Fondens hemvist

Fondens struktur
Fondens regelverk
Teckningstillfallen

Lagsta initiala investering
Lagsta tillaggsinvestering
Nuvarande insttningsavgift
Prestationsavgift
Trdskelrinta
Fdrvaltningsarvode
[SIN-nummer

Manadsrapport

Entropics Asset Management

A Entropics Asset Management AB &r den for-
SEK  sta skandinaviska kapitalférvaltaren som ar
SEK specialiserad pa investeringar i Cat Bonds.
2015-02-16 Entropics team har bred erfarenhet frin
4-6 %  kapitalférvaltning, underwriting, meteor-
Luxemburg  ologi, reglering av katastrofskador och fi-
SICV  nansiell matematik.
uciTs Entropics har tillstind av och star under
Var 14:e dag Finansinspektionens tillsyn.
SEK 90 000
SEK 1 000
0%
10 % Entropics Asset Management AB
SSVX90 med hogvattenmarke Organisationsnummer 556951-3376
1,00%  Stockholm, Sverige

LU1138350522

din investering.

Information om riskmatt
Riskmatten f6r Cat Bonds och dirmed Cat Bondportf6ljer hinger nira samman
med terminologin for aterférsikring. Féljande begrepp beskriver kortfattat de

centrala métten pa portfoljrisk som Entropics anvinder.

Princiear (TT)): En Cat Bonds principal dr det belopp som férvaras som sikerhet
for obligationens dterforsikringsatagande. En portfdljs totala principal (IT ) &r
det totala beloppet som exponeras mot skadehidndelser och dairmed genererar

avkastning.

Foreust (L) AND FORLUSTRVOT (X=L/TI, ): Den totala férlusten (L) ar ett monetart
belopp och forlustkvoten x= L/I, ar ett relativt matt av forluststorlek med ett
vardeomfang pa 0—100 %.

SANNOLIKHET FOR sKADA (P ): P beskriver sannolikheten att portfsljen drab-
bas av ndgon skadehindelse alls. Denna sannolikhet kar generellt med antalet

(okorrelerade) obligationer i portfoljen.

SANNOLIKHET FOR 0 % FORLUST (P ): P dr helt enkelt sannolikheten att ingen

skada alls paverkar portféljen och dess relation till P dr dirmed P =1-P_ .

SANNOLIKHET FOR TOTALFORLUST (P ): Indikerar sannolikheten att portféljen
drabbas av en skada som uppgér till hela principalenI] . P_, ar endast noterbart
for portfoljer med fa obligationer. For portfljer med méanga (okorrelerade)

obligationer ar den i praktiken obefintlig.

FORVANTAD FORLUST (EL): Medelforlusten for en Cat Bond eller en Cat Bond-
portfélj. [ praktiken dr faktiska forluster ofta 0 % (enligt P ), men nér forluster

e-mail: info@entropics.se
hemsida: www.entropics.se
tel: +46 8 597999 27

intréffar, sd dr de ofta betydligt stérre dn EL. Forlusten uppvisar i allmanhet

betydande variation runt medelférlusten EL.

STANDARDAVVIKELSE (0): For att uttrycka forlustens volatilitet runt medelvardet

EL tillimpas f6rlustens standardavvikelse 0.

VARIATIONSKOEFFICIENT(u= 0/ EL): Variationskoefficienten beskriver volatiliteten

i férhallande till medelférlusten EL. Koefficienten 6kar med portféljens volatilitet.

SANNOLIKHET FOR OVERSKRIDANDE (EP): Aven om EL vanligen ér lagt och san-
nolikheten for 0 % forlust hég, sa har uppvisar faktiska forluster stor variation.
EP(x) ar sannolikheten att en forlust ar lika med eller storre an forlustkvoten

x. EP dr vanligen annuellt och presenteras som en funktion av férlustkvoten x.

FORLUSTDISTRIBUTION (Q(X)): Q(x) dr sannolikhetsférdelningen av forlusten och
beriknas som Q(x)=-EP'(x).

Varue AT Risk (VAR): VaR(Y) dr den forlust som med sannolikheten Y inte

Gverskrids pa arlig basis.

TaiL VaLuk At Risk (TVaR): TVaR(Y) ar medelvardet av alla forluster som 6ver-
I x-O(x)dx
skrider VaR(Y).Matematiskt innebir detta att TVaR(Y)=""""
| owax

VaR(Yy"

Footnotes

1. Resultat rapporteras av Swedbank AB och aterspeglar fondens nettovarde
(NAV) efter avgifter.

2. Yield to Maturity berdknas fére tillimpbara avgifter. I enlighet med Solvens
II-direktivet betraktas en investering i cat bonds som en forsikringsrisk pa
tillgingssidan. Solvency Capital Requirement, SCR (som ett monetart virde)
for denna specifika risk beraknas som en procentandel av fondférmogenheten
(AUM).

3. Riskdistribution och riskprofil beriknas genom portféljmodellering i AIR

CATRADER, som ir ett standardverktyg i branschen och anvinds av kapi-
talférvaltare och aterférsikrare i hela vérlden for att modellera och analysera
Cat Bonds och andra forsikringsrelaterade instrument.

4. Analysen av historiska hindelser beskriver forlusten som andel av den totala
portfoljen om dessa hiandelser skulle intriffa idag.

5. Finansiella nyckeltal baseras pa tio ars veckodata fran Bloomberg.

6. En beskrivning av nyckeltalen finns pa Entropics blogg:

http://entropics.se/blogg/hur-man-ska-tolka-entropics-nyckeltal-for-ansvarsfulla-investeringar/



