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VD HAR ORDET

Inflation, réntor och krig Christer Sterndahlen, VD

Fjolaret blev ett &r som vi aldrig kommer att gldomma. Tyvarr blev det inte nagot
positivt &r atminstone pé den politiska och ekonomiska scenen. Rysslands intag i
Ukraina &r den storsta krigshandlingen i Europa sedan andra vérldskriget. Kriget ar
givetvis mycket tragisk for den ukrainska befolkning och péaverkar dven
befolkningen i resten av vérlden negativt. Varlden har blivit mer osaker déar ett
europeiskt land invaderar ett grannland. Kriget ledde till uppgéng i olje- och
gaspriset vilket &ven medférde hdjda elpriser. Detta drev i sin tur upp inflationen
och darmed réantorna. Varldens konsumenter blev fattigare samtidigt som manga
bolag drabbades. Darmed férsdmrades dven konjunkturutsikterna.

Marknaden och fondutveckling

| sparen av ovanstaende sa sjonk Stockholmsbdrsen foljaktligen. Framfor allt drabbades hogbeldanade bolag
(fastighetsbolag m.m.) medan el- och oljebolag gynnades. Stockholmsbérsen (OMXS30) sjénk med 15,6% under
fiolaret.

Héga betyg pa Ciceros forvaltning

Cicero forvaltning utvecklades mycket bra under rédande omsténdigheter. Huvuddelen av vara fonder erhall 4 eller 5
stjarnor av oberoende ratinginstitut under fjolaret. Betyget bygger pa tre ars historik och risk relativt konkurrenterna.
Detta har gynnar véra andelsdgare som har fatt battre avkastning 4n om de hade investerat sitt kapital i ndgon av
konkurrenternas fonder.

Var storsta fond, Cicero Hallbar Mix, tappade endast 5,1% i varde under fjoldret, vilket kan jamféras med jamforelseindex som
forlorade 5,7% i varde. Cicero Yield gick ned med 1,8% under perioden mot 4,1% for jamférelseindex. Ovriga fonder
utvecklades battre &n sina jamférelseindex med undantag fér Cicero Sverige.

Hallbarhet blir allt viktigare

Vi &ér 6vertygade om att bolag som jobbar aktivt med héllbarhetsfragor klarar sig battre &n 6vriga bolag pa sikt.
Hallbarhetsfragorna éar viktiga for Cicero Fonder och genomsyrar hela organisationen. Vi agerar aktivt i frdgan och
véljer in héllbara bolag och/eller valjer bort icke-héllbara bolag. Samtliga vara fonder klassificerar som ljusgréna (framjar
héllbarhet) eller mérkgréna (har hallbarhet som mal). Du kan ldsa mer om detta i vara héllbarhetsrapporter som finns pa
fondbolagets hemsida.

Cicero utvecklas vidare

Fondbolaget 6vertog forvaltningen av atta Quesadafonder den 4 februari 2022. En del av dessa fonder fusionerades
med Ciceros befintliga fonder under aret. Investerarna i vara fonder utgérs av privat-, pension och férsakringskunder
samt stiftelser och institutioner. Fonderna finns tillgéngliga pa ett flertal plattformar sdsom banker, Fondab, Avanza,
Nordnet, Fondo, SAVR mfl.

Den narmaste framtiden

Som alltid &r det oerhort svart att prognostisera den framtida borsutvecklingen. Kortsiktigt kommer marknaden att
styras av det osékra geopolitiska laget i Ukraina, men aven av réante- och konjunkturutvecklingen. Vi férvantar oss en
gradvis starkare aktiemarknad men réknar med nagra bakslag under resan.

Har du nagra fragor eller funderingar s ar du alltid valkommen att kontakta oss pa telefon 08-440 13 80 eller pa
info@cicerofonder.se.
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VARA FORVALTARE

Christer Sterndahlen
VD och forvaltare

VD och férvaltare for blandfonderna samt Cicero-
Optimum ESG Sector. Har erfarenhet som
makroekonom och aktiestrateg pa bl.a. Sveriges
riksbank, Gota Bank, Hagglof & Ponbach
Fondkommission samt UBS Warburg. Har arbetat i
branschen sedan 1990.

Jonas Eklund
Kvantanalytiker
och forvaltare

Forvaltar véara aktiefonder samt blandfonderna.
Lang erfarenhet fran den finansiella branschen och
kommer narmast fran Navigera.

Thomas Falkenklint
Portfoljforvaltare

Forvaltar vara rantefonder samt medforvaltare i
blandfonderna. | branschen sedan 2005 och har
tidigare arbetat pa Navigera, HQ Bank och Avanza.

Julia Cassel
Hallbarhetsanalytiker

Peter Magnusson
Férvaltningschef

Foérvaltar vara aktiefonder samt blandfonderna.

| branschen sedan 1997 och har tidigare arbetat pa
SEB och Handelsbanken, samt med
hedgefondsférvaltning.

Oscar Sterndahlen
Portfoljférvaltare

Foérvaltar vara rantefonder samt medférvaltare i
blandfonderna. | branschen sedan 2012 och som
ranteférvaltare sedan 2016.

André Netzén Orn
Portféljférvaltare

Forvaltare av Aktiespararna Smabolag Edge och
medférvaltare i aktiefonderna. Har tidigare arbetat
som aktieanalytiker hos Aktiespararna.

Julia &r ansvarig for hallbarhetsanalysen i vara fonder.
Hon har tidigare arbetat som héllbarhetsspecialist pa
Worldfavor.



HALLBARHET

GENERELLT OM HALLBARHET

Cicero héller hallbarhetsarbetet hogt och dgarpolicyn klarlagger att "bolag som drivs langsiktigt hallbart ar de bolag som kommer att gynna
véra andelsagare i form av bra avkastning 6ver tid".

Vi ar Overtygade om att héllbara bolag kommer att prestera battre &n sina konkurrenter pa sikt. Hallbara bolag kan anskaffa sig
konkurrensférdelar genom att battre moéta kunders 6kande efterfrégan pé héllbara produkter och tjanster. De kan &ven inneha
kostnadsférdelar genom battre hantering av héllbarhetsrisker och en mer effektiv anvandning av naturresurser. Hallbara bolag kan dven ha
lattare att attrahera nya talanger och investerare.

Vi star bakom Parisavtalet och stravar efter att investera i bolag som gér det mgjligt att halla den globala uppvarmningen under 2° C och
som bidrar till en gron omstallning. Bolagen ska bedrivas etiskt och demokratiskt, med respekt fér miljon, omgivningen och manskliga
rattigheter.

Ciceros arbete inom ansvarsfulla investeringar foljer internationella konventioner, dverenskommelser, lagar och regler. Vart arbete utgar fran
bland annat frén FN:s 17 globala mél, UN Global Compact (FN:s principer fér ett ansvarsfullt féretagande), OECD:s riktlinjer fér multinationella
féretag och ILO:s arbetsrattsliga konventioner.

Vi stravar efter att samarbeta med andra investerare samt att i stérsta mojliga man tillampa branschstandard gallande vart
hélloarhetsarbete. Vi dr medlemmar i UNPRI, FN:s principer for ansvarsfulla investeringar, samt SWESIF, Sveriges Forum for hallbara
investeringar, vilket paverkar vart hallbarhetsarbete. Vi deltar dven i Fondbolagens forenings arbetsgrupp for hallbarhets- och agarfragor.

Samtliga av véra fonder &r klassificerade som Artikel 8 (hallbara egenskaper) eller Artikel 9 (hallbarhet som mal) enligt EU:s
Disclosureférordning, vilket innebar att héllbarhet &r en betydande del av forvaltningsprocessen och avgérande for investeringsbeslut. En
héllbarhetsanalytiker arbetar heltid med héllbarhet i férvaltningen och maste skriftligen godkanna alla nya investeringar ur
hallbarhetsperspektiv.

Cicero har rutiner for hélloarhetsarbete, en héllbarhetspolicy samt en policy for agarstyrning. Hallbarhetspolicyn finns tillganglig pa
www.cicerofonder.se.

EU:S DISCLOSUREFORORDNING

Cicero Fonder omfattas av EU:s Disclosureférordning (EU) 2019/2088 och tillhandahaller hallbarhetsrelaterade upplysningar for finansiella
produkter i enlighet med EU-kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1288:

. Information enligt Bilaga 1(negativa konsekvenser foér héllbarhetsfaktorer) publiceras pa Cicero Fonders webbplats.

. Information enligt Bilaga 2 och 3 (upplysningar fére avtal) tillhandahalls i fondernas informationsbroschyr, tillgénglig under respektive
fonds webbplats: https://cicerofonder.se/vara-fonder/

. Information enligt Bilaga 4 och 5 (periodiska upplysningar) tillhandahélls i fondernas arsberattelse.

Samtliga av vara férvaltade fonder klassificeras som artikel 8 eller 9 enligt SFDR. For artikel 8-fonder tillhandahalls information enligt bilaga
2 och 4 och for artikel 9 enligt bilaga 3 och 5.

Se nedan tabell fér véra fonders klassificering enligt EU:s Disclosureférordning (SFDR), minimiandel héllbara investeringar samt andelen
héllbara investeringar i fonderna 2022.

Andel héllbara
investeringar 2022

Artikel Minimiandel hallbara
(SFDR) investeringar

Inriktning

Aktiespararna Direktavkastning Svensk (aktie) indexfond 8 20% 68%
Aktiespararna Topp Sverige Hallbar Svensk (aktie) indexfond 8 20% 74%
Aktiespararna Smabolag Edge Svensk aktiefond (smabolag) 8 20% 57%
Cicero Sverige Svensk aktiefond 8 40% 70%
Cicero Global Global aktiefond 8 70% 99%
Cicero Offensiv Hallbar Global aktiefond 8 70% 99%
Cicero Hallbar Mix Global blandfond 9 90% 90%
Cicero Yield Global blandfond 8 50% 67%
Cicero Avkastning Svensk rantefond 8 25% 53%
Cicero Nordic Corporate Bond Nordisk réantefond 8 30% 62%
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income Amerikansk rantefond 8 5% 32%
Cicero-Optimum US ESG Sector Fund Amerikansk aktiefond 8 10% 69%
Quesada Vision Global aktiefond 8 10% 21%
Quesada Bond Opportunity Global rantefond 8 10% 28%
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HALLBARA INVESTERINGAR

En héllbar investering definieras som en investering i ett bolag som bidrar till ett miljomassigt eller socialt mal och som inte orsakar
betydande skada foér nagot av dessa mal samt foljer praxis fér god styrning. Samtliga av Ciceros investeringar genomgar en
héllbarhetsanalys som baseras pa detta.

Var process vid hallbarhetsanalys

e  Valjer bort - Orsakar inte betydande skada
Alla véra bolag som ingér i vara fonder gar igenom en screeningsprocess dar vi ser till att innehaven som plockas in i fonderna inte
orsakar negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer. Det betyder att dessa inte far orsaka betydande skada fér andra
hélloargetsmal, vilket ar vart lagsta hallbarhetskriterium.
Processen for detta redovisas nedan under “Orsakar inte betydande skada”. Att exkludera dessa bolag &r alltid forsta steget i var
héllbarhetsprocess for alla innehav i alla vara aktivt forvaltade fonder. For artikel 8-fonder, som framjar miljorelaterade och sociala
egenskaper, maste samtliga bolag minst uppfylla kraven fér att inte orsaka betydande skada och félja praxis for god styrning, men
en viss andel av fonderna ska aven uppfylla kraven for hallbar investering.

e Valjerin — Héllbara investeringar
| nasta steg valjer vi ut bolag som anses vara héllbara investeringar genom att de bidra positivt till hallbarhetsutvecklingen. Denna
process och kriterierna beskrivs narmare under “Héllbara investeringar” nedan. Andelen av fondernas innehav som uppfyller
dessa kriterier varierar, beroende pa vilken typ av fond det &r och fondernas investeringsstrategi. For artikel 9-fonder ska samtliga
investeringar uppfylla samtliga av kraven.

e  Paverkar — Cicero paverkar bolagen genom réstning pa bolagsstdmmor, samarbeten med andra investerare samt bolagsdialoger.

| véra passivt forvaltade indexfonder kan vi tyvarr inte valja bort eller vélja in bolag d& dessa maste folja ett index som avgdrs av externa
parter. Vi kan darmed inte paverka innehaven. Daremot gor vi fortfarande samma analys av samtliga innehav i fonden for att ha koll pa
kvaliteten pé bolagen och veta vilka krav de uppfyller. Vi vill dven sakerstalla att vi inte foljer index som skulle vara direkt olampliga ur
héllbarhetssynpunkt. Vara indexfonder utgoérs av Aktiespararna Direktavkastning och Aktiespararna Topp Sverige Hallbar.

Har nedan kan du se mer detaljerat den process och de kriterier vi anvander oss av for att exkludera eller valja in bolag till vara fonder.

ORSAKAR INTE BETYDANDE SKADA

Alla bolag som ingér i vara fonder genomgar en screeningsprocess dér vi ser till att innehaven som plockas in i fonderna inte orsakar negativa
konsekvenser for héllbarhetsfaktorer. Negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer kan vara:

e  Miljrelaterade, sdsom allvarliga miljéskador, vaxthusgasutslapp, forlust av biologisk mangfald och ekosystem

®  Sociala, exempelvis genom krankningar av grundlaggande arbetsrattsliga principer, barn- och tvangsarbete, diskriminering eller
inskréankning av yttrandefriheten

®  Styrningsrelaterade, exempelvis genom anvandning av korruption, mutor, utpressning, bedragerier, penningtvatt, skattebrott och
finansiering av terrorism.

Att exkludera ér alltid forsta steget i var hallbarhetsprocess for alla innehav i alla véra aktivt férvaltade fonder. Detta féljer dven tolkningen
av kraven for att klassificeras som en artikel 8-fond.

Investeringarna maste genomga samtliga av foljande fyra screeningar for att sakerstélla att de inte orsakar betydande skada pé nagot
héllbarhetsmal. Vi véljer alltsa bort bolag som inte uppfyller véra krav enligt féljande:

Screening Exkluderingskriterier

Normbaserad screening Bolaget maste félja internationella normer och FN-konventioner och exkluderas om bolaget:

. Foérknippas med illegala eller kontroversiella vapen — exempelvis klustervapen

. Bryter mot internationella normer och konventioner fér milj6, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och korruption
(status "Watchlist” eller "Non-Compliant” i Sustainalytics)

. Ar involverade i allvarliga kontroverser — kontroverser som kategoriseras som 4 och 5 (pé en skala 1-5) av
Sustainalytics kraver granskning och godkénnande av Ciceros héllbarhetskommitté.

Etisk sektorscreening Bolaget far inte ha mer an totalt max 5% av sin omsattning fran ndgon av féljande produkter och tjanster:
. Vapen och krigsmateriel

. Fossila branslen (olja, gas, kol)

. Alkohol, tobak och cannabis

D Spel (gambling)

. Pornografi

ESG-screening Fondbolaget har ett egenutvecklat system fér ESG-screening dar bolag betygsatts utifran dess
hallbarhetsprestation. Betyget satts baserat pa ett antal kriterier och indikatorer inom miljé (E=Environment), sociala
faktorer (=S) samt bolagsstyrning (G=Governance). Bolag med lagt héllbarhetsbetyg (ESG-score) exkluderas.

PAl-screening Cicero beaktar 18 Principal Adverse Impact (PAl)-indikatorer* i hallbarhetsanalysen vilka kan leda till att bolag
exkluderas. PAl &r EU:s tekniska standarder 6ver vilka indikatorer som investerare ska anvanda for att mata negativa
konsekvenser for héllbarhetsfaktorer.

Fondbolaget analyserar [6pande PAl-indikatorerna for respektive fond for att kunna vélja bort de bolag som bidrar till
fondens huvudsakliga negativa konsekvenser.




HALLBARA INVESTERINGAR

Cicero tillampar fyra strategier for att vélja in bolag som bidrar till ett halloarhetsmal. Investeringen maste uppfylla kriterierna for minst en
av féljande fyra strategier for att klassificeras som en hallbar investering:

Bidrag till hallbarhetsmal Invalskriterier Matt *

. Industriledare inom klimatomstalining — ambitidst arbete ° gc:.enc;e. Bkasecli Te‘frgelzls_ (S?:—"S)” dri

i . « u B . . olicy/riskanalys for klimatférandringar
Minskning av koldioxidutsl&pp for att mulnska vaxthusgasutslapp samt netto-noll mal (TCFD)
“Best-in-class” . Innehar dtaganden om att minska sina utslapp i linje med . CDP score 5B
Parisavtalet ESG 25% i sek
. . i >
. Hoéga héllbarhetsbetyg enligt externa dataleverantérer ¢ score o1 sektorn
PPP— 3909

. Bolag som enligt fondbolagets vardering bidrar till ett ¢ Taxgr\or@forenhghet 20% av
Bidrag till en grén omstallining eller flera av EU-taxonomins sex miljemal genom sin _ormsattmr:ﬁ, ca?e; eller ?pex .
“Impact” affarsmodell, exempelvis bolag verksamma inom férnybar | ° axonomiforenlighet estimeras nar

energi, vattenrening och energieffektivisering rapporterad data saknas

Grona och héllbarhetslankade obligationer:
. Rantepapper dar pengarna ska anvandas foér gréna

. . p andamal, till exempel projekt inom férnybar energi och ° Extern verifiering

Bidrag till en grén omstélining eIektriﬁe'ring e % avrantepapper som ar grona eller
"Hallbara réntepapper” 5 3

. Emittenten ska ha ett "Green Bond Framework” eller hallbarhetslankade

motsv. som beskriver hur kapitalet ska anvandas, vilket
bér vara verifierat av tredje part
. Bolag som bidrar positivt till ett eller flera av FN:s 17
globala mal, framst:
o Mal 3 — God halsa och valbefinnande
o Mal 6 — Rent vatten och sanitet for alla
o Mal 7 — Hallbar energi for alla
o Mal 8 — Anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk

. % av intakter fran produkter och
tjanster som tydligt bidrar nettopositivt

FN:s Globala Mal ti”,,VéXt . : . ) till ett eller flera av FN:s globala mal
"SDG” o Mal 9 — Hallbar industri, innovationer och X . -
infrastruktur . % av utgifter till forskning och

Mal 11 — Haéllbara stader och samhallen utveckling (FOU)

M4l 12 — Hallbar konsumtion och produktion

Mal 13 — Bekampa klimatférandringarna

M4l 16 — Fredliga och inkluderande samhallen

. Tillhandahaller produkter och/eller tjanster som tydligt
kan motiveras bidra till ett eller flera av FN:s delmal

O O O O

* Definitioner:
. Science Based Targets ar det ledande ramverket for foretag att satta utslappsminskningsmal i linje med ledande klimatvetenskap och Parisavtalet.
Malen maste lamnas in och godkannas av Science Based Target initiative.
. TCFD, Task Force on Climate-Related Financial Disclosure, tillhandahaller ett ramverk for att hjalpa foretag att delge klimatrelaterade risker och
mojligheter pa ett standardiserat satt.
. CDP, Carbon Disclosure Project, &r ett internationellt samarbetsprojekt fér att minska bolags paverkan pa miljon och 6ka medvetandet om
klimatférandringar. CDP betygsatter arligen bolags klimatarbete baserat pa standardiserad information som bolagen skickar in.

FOLJER PRAXIS FOR GOD STYRNING

Investeringsobjekten ska folja praxis for god styrning, sarskilt med avseende pa sunda foérvaltningsstrukturer, relationer till arbetstagarna,
I6ner till berérd personal och efterlevnad av skatteregler. Bolagen ska dven ha goda standarder fér affarsetik i enlighet med internationella
normer och riktlinjer, sésom OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN Global Compacts (UNGC) Tio Principer.

God bolagsstyrning bedéms baserat pa resultatet frdn den normbaserade screeningen, samt genom utvardering av bolagets ESG-betyg,
policys och ledningssystem i héllbarhetsanalysen med hjalp av féljande indikatorer:

God bolagsstyrning Indikatorer
Sunda férvaltningsstrukturer . Governance score enligt externa dataleverantérer

. Policy for affarsetik/uppférandekod for anstéallda

. Uppfoérandekod for leverantorer

. Policy fér bekdmpning av korruption och mutor

. Korruptionsincidenter
Relationer till arbetstagarna . Social score enligt externa dataleverantérer

. Policy fér manskliga rattigheter

. Policy for visselblasning

. Inblandning i incidenter relaterade till ménskliga rattigheter och arbetsratt
Loner till berérd personal . Ojusterad loneklyfta mellan kénen

. Inblandning i I6nerelaterade incidenter och diskrimineringsincidenter
Efterlevnad av skatteregler . Inblandning i skatteincidenter




HALLBARHETSINDIKATORER

BEGRANSNING AV KLIMATFORANDRINGAR

Den senaste klimatvetenskapen sander en tydlig varning om att vi dramatiskt maste begransa temperaturen for att undvika de katastrofala
effekterna av klimatféréandringar. Féretag har en viktig roll att spela i att begrénsa den globala uppvédrmningen genom att minska sina
vaxthusgasutslapp till atmosfaren och effektivisera anvand.

Cicero Fonder star bakom Parisavtalet och har som ambition att investera i bolag som minskar sina koldioxidutslapp i linje med Parisavtalet.

SCIENCE BASED TARGETS

For att uppnd Parisavtalet och begransa den globala uppvarmningen till 15° C behover bolag definiera och rapportera framsteg mot
tidsbundna vetenskapsbaserade utslappsmal. Science Based Targets ar en metod for foretag att satta vetenskapligt baserade klimatmal i
linje med Parisavtalet. Bolag som har antagit Science Based Targets har definierat mal och planer fér att minska sina vaxthusgasutslapp
vilka har verifierats av en tredje part, Science Based Targets initiative (SBTi).

Under 2022 hade i genomsnitt 61 procent av innehaven fér samtliga av véra fonder anslutit sig till SBTi och antingen satt klimatmal (status
"Targets set”), eller &tagit sig att satta upp klimatmal inom de narmsta tvé aren (status "Committed”), i linje med Parisavtalet. Aktiespararna
Direktavkastning samt Aktiespararna Topp Sverige sticker ut med hela 82 respektive 77 procent av innehaven med Science Based Targets.
Dessa fonder investerar bada i de mest omsatta aktierna pa Stockholmsbérsen, vilket kan indikera att stora, bérsnoterade, svenska bolag
generellt sett har ett ambitidst klimatarbete.

Science Based Targets status

HTargets set %  m Committed % Not set %

Aktiesp. Direktavk. 49%
Aktiesp. Topp Sve 48%
Aktiesp. Smabolag 9%
Cicero Sverige 36%
Cicero Global 39%
Cicero Offensiv %
Cicero Hallbar Mix 3
Cicero Yield 22%
Cicero Avkastning 26%
Cicero Nordic Corp. 9%
Cicero-Opt. FI 29%
Cicero-Opt. Sector 47%
Quesada Vision 10%

Quesada Bond Opp. 9

w w
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Totalt (alla fonder) 36%
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VAXTHUSGASUTSLAPP | VARA FONDER

Foretags vaxthusgasutslapp kan delas in tre olika dimensioner — scope 1, 2 och 3.1 scope 1, dven kallat direkta utslapp, ingér forbranning i
den egna verksamheten energislag som sker direkt i den egna verksamheter. Scope 2 omfattar indirekta utslapp fran produktion av képt el,
anga, varme och kyla som férbrukas av det rapporterande foretaget. Att fa en heltackande bild av scope 1och 2 ar vanligtvis ganska enkelt
fér bolag att berékna med hjalp av emissionsfaktorer fér inképt mangd fossila branslen och biobranslen samt férbrukad el och varme.

Scope 3 omfattar alla andra indirekta utslapp som sker i ett féretags vardekedja men som féretaget inte &ger eller kontrollerar. Det ar i
scope 3 som det for manga foretag blir mycket svart att fa en helhetsbild, bland annat pa grund av svarigheter att f tillgdng till den data
som kravs for utslappsberakningar. Scope 3 innefattar 15 utslappskategorier For de flesta foretag ar det ockséd har som majoriteten av alla
utslapp kommer ifrén. Datakvaliteten och jamférbarheten bedéms déarfor vara lag gallande koldioxidutslapp i scope 3, eftersom bolag séllan
rapporterar pa samtliga av de 15 utslappskategorierna. Darfér analyseras och jamférs i forsta hand bolags véaxthusgasutslapp i Scope 1och
2, dar rapporteringen ar mer standardiserad och dar tillganglig data beddms vara av hogre kvalitet.

Aktiespararna Direktavkastning hade under 2022 hogst koldioxidavtryck i scope 1och 2 av véra fonder med 158 ton CO2-ekvivalenter. Detta
beror framst pa att fonden &gde aktier i SSAB, i genomsnitt 4,4% under aret. SSAB hade mer &n 30 ganger hogre utslapp &n den nast storsta
utslépparen i fonden (Boliden) vilket &r en féljd av bolagets stélproduktion, vilket kréver processer som genererar hdga utslapp.
Aktiespararna Topp Sverige var den fond med lagst koldioxidavtryck med i 13 ton CO2-ekvivalenter.



Quesada Vision och Cicero-Optimum ESG Fixed Income hade hogst koldioxidintensitet, vilken méats som ett genomsnitt av genererade
utslapp genom omséttning. Quesada Visions hoga siffra pa 238 ton CO2e / MEUR omsattning beror till stor del pa att fonden under aret
investerade en hog andel i tillvaxtbolag med lag omsattning.

Vaxthusgasutslapp 2022 - Scope 1& 2 (ton CO2-ekv.)
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Koldioxidavtryck och véxthusgasintensitet har beréknats i enlighet med formel 2 och 3 Bilaga 1i férordning (EU) 2022/1288.

HALLBARA OBLIGATIONER

Cicero Nordic Corporate Bond, Cicero Avkastning och Quesada Bond Opportunity &r rantefonder som delvis investerar i hallbara
obligationer som ska finansiera projekt inom hallbarhet.

Fonderna investerar i tva typer av héllbara obligationer - grona och héllbarhetslankade. Gréna obligationer ar obligationer dar pengarna ska
anvandas for grona andamal, till exempel for att finansiera 1an till projekt inom férnybar energi, eldrivna fordon eller byggande av
energieffektiva hus och fastigheter. Hallbarhetslankade obligationer &r kopplade till emittentens egen omstallning och hur val bolaget moter
ett antal definierade héllbarhetsmal.

Cicero Nordic Corporate Bond hade den hogsta andelen héllbara obligationer under 2022, med i genomsnitt 32% av rantepapprena i hallbara
obligationer och 25% av dessa i grona obligationer. Ett av fondens stdrsta innehav med éver 4% var European Energy A/S, som anvander
grona obligationer for att finansiera byggnationen av sol- och vindkraftsparker.

Hallbara obligationer

mGréna m Hallbarhetslankade

Cicero Nordic Corp. Bond 25% 8%

Cicero Avkastning 24% 6%

Quesada Bond Opportunity 5% N%
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https://europeanenergy.com/

JAMNARE KONSFORDELNING | STYRELSERNA

En bolagsstyrelse med hég mangfald kan innebéara en konkurrensfordel och gora ett féretag battre positionerat att leverera langsiktigt
intressentvarde over tid. Styrelser med méangfald gallande kon, alder, bakgrund och kompetenser har fler perspektiv, vilket kan leda till mer
effektivt beslutsfattande och battre riskhantering. Forskning pa publika bolag har pavisat att foretag med hogre mangfald presterar battre
finansiellt &n sina konkurrenter.

Konsfordelning ar en indikator pa styrelsers mangfald. | november 2022 fattade EU beslut om en ny lag med malet att minst 40 % av icke
verkstéllande styrelseledaméter utgéras av det underrepresenterade kénet?

Aktiespararna Direktavkastning var under 2022 den av Ciceros fonder som presterade bast gallande jamstalldhet i styrelserna med i
genomsnitt 40% kvinnor i styrelsen, vilket ar i linje med EU:s mal. Genomsnittet for samtliga av Ciceros innehav under 2022 var 34%.

% kvinnor i styrelsen

Aktiesp. Direktavk. 40%
Aktiesp. Topp Sve 37%
Aktiesp. Smabolag 37%
Cicero Sverige 34%
Cicero Global 33%
Cicero Offensiv 32%
Cicero Hallbar Mix 31%
Cicero Yield 28%
Cicero Avkastning 37%
Cicero Nordic Corp. 28%
Cicero-Opt. FI 33%
Cicero-Opt. Sector 34%
Quesada Vision 33%
Quesada Bond Opp. 22%
Totalt (alla fonder) I 34%

PAVERKANSARBETE

Cicero Fonder arbetar pa olika satt med att paverka bolag att bli mer hallbara, for att hantera stora hallbarhetsrisker samt identifiera
mojligheter till positiv paverkan.

Vi anvander vart agarinflytande for att péverka bolag i hallbarhetsfragor. Vi ar medlemmar i intresseorganisationerna SWESIF, SvergiesUNPRI
for att gemensamt med andra forvaltare ha storre mojlighet att pdverka. Dessutom har vi ett samarbetsavtal med intresseorganisationen
Aktiespararna, som har mojlighet att fora var talan pa bolagsstdmmor fér de svenska innehaven. Vidare dgnar vi oss &t Proxy-réstning for
de internationella innehaven.

Fondbolaget kontaktar bolagen nar hdllbarhetsarbetet inte utvecklas som férvantat. Paverkansdialoger sker i forsta hand med bolag dar
fonderna har betydande innehav och/eller i bolag dar det foreligger forhojda héllbarhetsrisker.

ROSTNING FOR SVENSKA INNEHAV — SAMARBETE MED AKTIESPARARNA

Cicero har mojlighet att ge Aktiespararna i uppdrag att agera ombud fér samtliga av Ciceros fonder avseende de svenska aktieinnehaven,
for att darigenom utdva rostratt pa bolagsstammor i bolag dér Cicero fonder ager aktier. Fullmakt ges vid varje enskild bolagsstamma
férutsatt att ingen intressekonflikt foreligger.

Under 2022 gav Cicero Aktiespararna fullmakt pa 90 bolagsstdammor, vilka &gde rum mellan mars och juni 2022. | vissa fall har Aktiespararna
rostat for forslagen till bolagsstdmmorna och i vissa fall emot. Pa Ericssons bolagsstdmma den 29 mars 2022 réstade Aktiespararna emot
forslaget att ge styrelsen ansvarsfrihet efter anklagelser om mutbrott. Resultatet av samtliga bolag dér Aktiespararna har representerat
Cicero Fonders andelsagare finns tillganglig pa Aktiespararnas hemsida.

Samarbetsavtalet med Aktiespararna medférde att vi kunde utéva agarinflytande pa en stor andel av vara svenska innehav under 2022.
Nedan graf visar andelen bolagsstdmmor dar Aktiespararna fick mandat att representera andelségarna i véra fyra Sverigefonder.

"World Economic Forum (2020) https://www3.weforum.org/docs/WEF_IBC_Measuring_Stakeholder_Capitalism_Report_2020.pdf
2 Europeiska kommissionen (2022) https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement_22_7074



http://www.aktiespararna.se/
https://www3.weforum.org/docs/WEF_IBC_Measuring_Stakeholder_Capitalism_Report_2020.pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement_22_7074

Réstning pa bolagsstammor via Aktiespararna
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ROSTNING FOR INTERNATIONELLA INNEHAV - PROXYROSTNING

Eftersom Cicero av geografiska sjal inte har mojlighet att narvara péa globala bolagsstammor paverkar de internationella bolagen via Proxy-
rostning. Det innebar att vi rostar digitalt via plattformen ProxyEdge i stéllet for att narvara pa plats. Genom denna plattform kan vi rosta
bade for och emot respektive styrelses forslag, samt for och emot andra forslag frén olika aktiedgare. Vi rostar ofta for olika
héllbarhetsférslag som vi anser gynnar véra andelsagare, oberoende vem som har féreslagit dem.

Under 2022 rostade Cicero pa 150 bolagsstdmmor via ProxyEdge, dar samtliga av styrelsens forslag godkandes for 112 bolag medan endast
delar av forslagen godkandes for 38 bolag. | de 38 fall dar Cicero réstade avvikande fran styrelsen gallde detta framst forslag fran aktieagare
vilka berérde bolagets héllbarhetsarbete, dar Cicero rostade for dessa forslag.

Total réstandel f6r Cicero Hallbar Mix

Cicero Hallbar Mix ar var storsta fond, vilken har klassificerats som en artikel 9-fond enligt Disclosureférordningen och har héllbarhet som
mal. Fonden &r global och investerar i bade svenska och utlandska aktier. Genom samarbetsavtalet med Aktiespararna och plattformen
ProxyEdge kunde vi rosta pa 68 bolagsstammor under 2022, vilket representerar nastan halften av de bolag som fonden dgde aktier i.

Rostning Hallbar Mix 2022 Antal bolag

Svenska bolag via Aktiespararna 37
Proxy-réstning utlandska bolag 31
Andel av samtliga bolag 49%




CICERO AVKASTNING

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Placeringsinriktning

Cicero Avkastning &r en aktivt forvaltad rantefond med fokus pa
placeringar i rantebarande Overlatbara vardepapper och
penningmarknadsinstrument med kort och medelfristig 16ptid.
Placeringar kan ske i alla typer av réantepapper som uppfyller
fondens hallbarhetskrav. Fonden kan investera i instrument
utgivna av stat och kommun samt i féretagsobligationer och
foretagskrediter med god kreditvardighet (investment grade),
lag kreditvardighet (high vyield) eller i féretag som saknar
kreditrating. Fonden har dven mdjlighet att placera i ovanstaende
instrument i Sverige och p& utlandska marknader. Fonden
investerar enbart i bolag som uppfyller kriterier angdende bra
bolag med stabila kassafloden samt uppfyller fondens
héllbarhetskriterier.

FONDFORVALTARE

Thomas Falkenklint

Oscar Sterndahlen

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning och fléden

Fondférmogenheten har under aret minskat fran 1196 miljoner vid
arets borjan till 1071 miljoner vid arsskiftet. Nettot av in- och
utfléden under 2022 var minus 114 miljoner. Andelsvardet foér
Cicero Avkastning minskade under aret med 3%.
Jamforelseindex (S&P Sweden Investment Grade Corporate
Bond Index Total Return) minskade med 5%.

Fondens forvaltning och resultat

Aret har praglats av kraftigt stigande inflation, kriget i Ukraina och
en oséakerhet kring en framtida lagkonjunktur. Redan i slutet av
2021 bérjade inflationen stiga och fortsatte i borjan av 2022. Nar
sedan kriget i Ukraina brét ut i mars maéanad skenade
energipriserna vilket fick inflationen att ta fart ordentligt. KPIF har
stigit under aret fran 3,9% i januari till 9,5% i november vilket
ligger en bra bit 6ver Riksbankens mal f6r KPIF som ligger pa 2%.
For att motverka denna utveckling har Riksbanken varit tvungna
att hoja styrrantan i rask takt med start pd motet i maj da rantan
hojdes med 0,25%. Rantan har hojts 3 ganger till under éret med
totalt 2,25% vilket gor att vi nu har en styrranta pa 2,5%. Nasta
mote for Riksbanken &r i februari 2023 dar férvantningarna ligger
pé en hdjning med 0,5%.

| slutet av februari gick Ryssland in i Ukraina vilket har resulterat i
kraftigt stigande priser pa gas, olja och vete som Ukraina &r en
stor exportor av. Detta har dven fatt inflationen att stiga kraftigt
runt om i varlden. Europa som gjort sig beroende av rysk gas
kdmpar med att stélla om energiférsérjningen till mer férnybar
energi men det ar inget som goérs i en handvandning.

Oroligheterna i omvarlden har fatt kreditspreadarna att svanga
kraftigt under é&ret. Tittar vi pé kreditspreadarna for det
europeiska Investment Grade indexet sé startade det aret pa
narmare 48 bps for att toppa pa 138 bps under hosten, vilket inte

ar langt ifrén toppnoteringarna under pandemin, fér att sedan
avsluta aret narmare 91 bps.

Dessa faktorer har gjort att utvecklingen i fonden varit negativt
under &ret. Men i takt med att réntan har stigit har ocksa den
underliggande avkastningen i fonden 6kat. Da fonden till storsta
del under &ret varit placerad i obligationer med rérlig ranta (FRN)
har fonden haft begransad effekt av stigande rantor. Yielden lag
vid arets slut pa 5,25% som kan jamféras med 1,47% i boérjan av
aret. Under &ret har fonden allokerat viss del fran FRN till
obligationer med fast ranta med 1-2ars l6ptid, for att oka
durationen i portféljen.

Rantan har stigit kraftigt under aret, drivet av en kraftigt 6kad
inflation. Den svenska 10-ariga statsobligationen startade aret
runt 0,2% och avslutade &ret pa runt 2,3%. Den motsvariga
amerikanska 10-4riga statsobligationen startade aret kring 1,5%
och stangde aret kring 3,9%. Under hela aret har marknaden hela
tiden varit valdigt avvaktande p& nasta rantebesked fran
centralbankerna och framfér allt deras formulering kring hur dom
kommer agera framover.

De kraftigt stigande rantorna har ékat oron foér hur de svenska
fastighetsbolagen ska klara sig dar manga har varit hogt beldnade
och haft kort rantebindning. Darmed har de fatt se sin
finansieringskostnad o6ka. Vi har under en lang tid varit
underviktade den svenska fastighetssektorn och varit forsiktiga
med vilka bolag vi investerat i. Under &ret har vi dock sett vissa
stora fastighetsbolag som har hamnat under press fran
ratingbolagen. For att behélla sin kreditrating har man varit
tvungen att vidta vissa atgéarder.

Rutger Arnhults holdingbolag M2 hamnade i problem nér réntorna
steg och blev tvungen att avyttra 12% av sitt 4gande i Castellum
under hosten. llija Batjan och hans SBB har varit hart pressade
stora delar av blankare &ret pga. tveksamma véarderingar i
balansrékningen for bolagets fastighetsférvarv. SBB har varit
tvungna att avyttra delar av sitt bestand for att fa fram likviditet
och hélla nere belaningsgraden. Balder genomférde en riktad
nyemission innan jul fér att kunna sténga sin hybridobligation
som har férfallodatum i mars 2023. | andra éanden sa har vi
fastighetsbolaget Akelius som sélda hela sitt bestand i Europa i
bérjan av 2022. Men som under hdsten képte 12% av Castellum
frdn Rutger Arnhult och tvingade fram en paus i utdelning fran
bolaget, Castellum som hgjt sin utdelning de senaste 24 aren.

Fokus under aret har varit pa att bibehalla portféljens riskprofil
och branschvikter, vi har minskat var exponering mot
fastighetssektorn som vi sedan tidigare redan var underviktade
mot. Portféljen har haft en genomsnittsrating pa BBB under aret.
Storsta  sektorerna  har varit fastighet och finans.
Fastighetssektorn har underpresterat rejalt under aret. Bland de
storsta forlorarna hittar vi Heimstadens obligationer med langre
I6ptid. Aven Storskogen &terfinns bland férlorarna. Innehav som
presterat battre &n index hittar vi framfér allt bland kortare
innehav med rérlig réanta. Varda att namna &r Sagax, SSAB och
Getinge som alla tillhér kategorin vinnare i portféljen.

Vi fortsatter vart arbete inom hallbarhet och under aret har vi
sett att antalet gréna obligationer som emitteras har okat.
Avkastningsfonden &r investerade till ungefar 29% i grona
obligationer men det ar siffra som kommer att 6ka i takt med att
allt fler gréna emissioner gors.

Framtida strategi

Ranterorelserna under aret har varit stora. Den svenska 10-ariga
statsobligationen har gatt fran 0,2 % till att avsluta aret pa 2,35%.
Vi gér troligtvis mot en lagkonjunktur 2023 da vi har negativt
lutande yieldkurva. Det geopolitiska laget i omvarlden ses som
ett orosmoment vilket gér marknaden oséker.

n



En del av vér strategi ar att ha sé l&g ranterisk som mojligt i
fonden. Darfor fortsatter vi att ha en kort duration i fonden &ven
om vi under éret okat durationen nagot med att investera mer i
obligationer till fast ranta. Merparten ar fortsatt investerat i lan
kopplade till rérlig ranta, dvs Floating Rate Notes (FRN.)

Fonden kommer att fortsatta teckna i nyemissioner i attraktiva
bolag som &r rimligt prissatta i framfor allt BBB-segmentet.

Fondens riskprofil - vasentliga risker

Investerare bor vara uppmarksamma pa att ranteinstrument &r
forenade med en ranterisk. Det innebéar att justeringar i
rantemarknaden har en direkt paverkan p& fondens
underliggande tillgdngar. Om réntan stiger, minskar det
underliggande vardet pa ranteinstrumenten.

Fonden placerar i huvudsak i lan med rérlig ranta och har darmed
en |ag ranterisk. Rantedurationen var pa 0,56 ar vid arsskiftet och
den modifierade kreditdurationen var pa 2,5 ar. Vid érets slut
uppgick den totala exponeringen mot sé kallade eviga lan
emitterade av bank- och férsakringsbolag till 4,6 %. Eviga lan har
inget slutdatum, séledes ar de férknippade med avsevart hogre
risk an traditionella féretagsobligationer.

Riskindikator: 2

Fonden tillhor riskkategori 2 pa en skala mellan 1-7.
Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och
mojlig avkastning. Kategori 1indikerar den lagsta risken och 7
den hogsta. Hogre riskniva innebar majlighet till en hogre
avkastning. Riskkategorin beraknas i enlighet med reglerna
som tradde i kraft per den 1/1 2023 (PRIIP).

Mer om berakningarna finns att lasa i fondens faktablad.

Rantefonder ar férenade med en kreditrisk genom emittenten for
de underliggande instrumenten. Risken baseras p& att
kreditvardigheten hos underliggande emittent férsamras eller att
emittenten gér i konkurs. En sémre kreditvardighet innebar en
lagre marknadskurs pa utestdende instrument. Vid konkurs for
emittenten kan det i samsta fall innebéra att vardet pa innehavet
blir noll.

Fonden investerar i féretagsobligationer och har dérmed en
hogre kreditrisk an fonder som investerar i statspapper. For att
begransa kreditrisken investerar fonden i flera olika emittenter
med olika I6ptider. Fonden investerar béade i féretag med
kreditbetyget Investment Grade, d.v.s. hog kreditvardighet, och i
foretag med kreditbetyget High Yield, d.v.s. Iag kreditvardighet.
Vid balansdagen var snittratingen i fonden BBB vilket motsvarar
den lagsta kreditratingen inom Investment Grade. Detta har dven
varit den genomsnittliga ratingen under 2022.

Valutarisken har varit begransad d& det nominella vardet pa
innehav i utlandsk valuta har valutasékrats genom noterade
valutaderivat.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken kan vara hogre i féretagsobligationsfonder &n i
korta rantefonder eller aktiefonder. Likviditeten kan variera till
foljd av forandringar i efterfrdgan och utbud vilket medfér en risk
att innehav i foretagsobligationer kan vara svérare att vardera
eller sélja som en foljd av svag efterfrégan. Vid en begrénsad
likviditet i marknaden kan stérre uttag ur fonden innebéra att
innehav behoéver séljas till oférdelaktiga priser och i exceptionella
fall innebéra att uttag ej kan ske omedelbart efter begéran. Detta
stéller storre krav pé hantering av likviditetsrisken i fonden.
Fonden har en god kassahantering och diversifierad portfélj for
att hantera likviditetsrisken. Relevanta risker kontrolleras
kontinuerligt och foljs upp. Riskmatt anvéands for att bedéma
fondens riskprofil. Férvaltningen har under aret skett i enlighet
med fondens riskprofil.

Derivatinstrument

Enligt fondbestéammelserna har fonden ratt att handla med
optioner, terminer och likartade finansiella instrument. Enligt
gallande regelverk far fonden aven anvanda andra tekniker och
instrument i férvaltningen. Fonden har utnyttjat méjligheten att
utféra termins— eller optionsaffarer under aret. Fonden har salt
valuta pa termin for att eliminera valutarisken i innehav noterat i
utlandsk valuta. Vid éarsskiftet var den sammanlagda
exponeringen genom derivat 55 % av fondens varde.
Derivatexponeringens syfte &r att valutasdkra fondens
exponering i utlandsk valuta.

Information om fondens investeringsstrategi

Fonden &r en aktivt forvaltad rantefond med fokus pa placeringar
i réantebarande Overlatbara vardepapper och
penningmarknadsinstrument med kort och medelfristig I6ptid.

Placeringar kan ske i alla typer av réantepapper som uppfyller
fondens hallbarhetskrav. Fonden kan investera i instrument
utgivna av stat och kommun samt i féretagsobligationer och
féretagskrediter med god kreditvardighet (investment grade),
ldg kreditvardighet (high yield) eller i féretag som saknar
kreditrating. Fonden har &ven mojlighet att placera i ovanstaende
instrument i Sverige och pé utlandska marknader. Fonden
investerar enbart i bolag som uppfyller fondens kriterier géllande
placeringsinriktning och hallbarhetskrav.

Fondens jamforelseindex &r S&P Sweden Investment Grade
Corporate Bond Index Total Return, ett index med fokus mot
svenska krediter inom investment grade vilket speglar fondens
placeringsinriktning.

Fondens aktivitetsgrad

Fondens jamférelseindex upphérde 2020-05-31 och darefter
jamfoérs fonden med S&P Sweden Investment Grade Corporate
Bond Index Total Return, ett index med fokus mot svenska
krediter inom investment grade, vilket speglar fondens
placeringsinriktning. For att foértydliga aktivitetsgraden, har
fonden placerat delar av portfélien mot féretagskrediter mot
high yield samt haft en hogre andel rérlig ranta vilket skiljt sig at
frén jamforelseindex. Den aktiva risken (tracking error) var under
aret 1,8%.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

Under hosten fusionerades Quesada Rénta in i Cicero
Avkastningsfond. Quesada Ranta forvarvades under varen 2022
frdn Wictor Family Office. Bada fonderna har samma
placeringsinriktning.

Per den 31 december 2022 var andelsklasserna A och C aktiva.
All redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter.
Fondférmoégenheten ar gemensam fér andelsklasserna. Om inget
annat anges avser informationen i arsberattelsen fonden som
helhet alternativt andelsklass A.

Handelser efter periodens utgang
Inga handelser av betydelse finns att rapportera om efter
rapportperiodens utgang.
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FONDENS UTVECKLING

Utveckling klass A 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Fondférmégenhet kr 1069 616 914 1188 201 312 1240 564 646 1393228 225 1794 946 907 1822137 350
Utestdende andelar 8851134 9 541707 10 087 058 n39571 15 093 492 15 291478
Andelsvarde kr 120,8452 124,5271 122,9858 122,259 18,9219 19,1603
Utdelning kr 0 (0] [0} [0} 0] 0]
Totalavkastning i % -30 13 0,6 2,8 -0,2 19
Jamforelseindex i % -5,0 0.2 17 13 -04 10
Aktiv risk % 2 &r - 23 23 05 05 17
Standardavvikelse fond % 2 ar 19 39 39 0,6 0,6 05
Standardavvikelse index 2 &r % 2 19 18 0,6 0,6 16
Spreadexponering % * 7] 53 38

Utveckling klass A 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Fondférmogenhet kr 1582 424 856 1653 357 026 1870 515 075 1382 907 180 341507 776 242 232144
Utestdende andelar 13 525 916 14 407 376 16 304 205 12215725 3174 288 2365575
Andelsvarde kr 116,9921 14,7577 14,7259 13,2071 107,5856 102,3989
Utdelning kr 0 0 0 0 139 2,59
Totalavkastning i % 19 00 13 52 64 2.8
Jamforelseindex i % 17 -0,2 6, =11 14 75
Aktiv risk % 2 &r 22 19 28 26 24 47
Standardavvikelse fond % 2 &r 0.9 0.9 09 27 0.8 37
Standardavvikelse index 2 &r % 22 2] 23 2,6 24 2,6

Fonden startade 2002 med startkurs 100 SEK. Jamférelseindex utgjordes t.o.m. 2020-05-31 av 50% Nasdaq OMX Credit SEK, 50% Nasdaq OMX Credit FRN,
dérefter anvénds jamférelseindex S&P Sweden Investment Grade Corporate Bond Index Total Return.

*Spreadexponering visar hur stort vérdefall det blir i en réntefond, métt i procent av fondens vérde, om rénteskillnaden i fondens innehav och

statsobligationer férdubblas.

Utveckling klass C 2022-12-31
Fondférmogenhet kr 985 017
Utestdende andelar 9689
Andelsvéarde kr 101,6597
Utdelning kr 0]
Totalavkastning i % -28
Jamforelseindex i % -5,0

2021-12-31
7628 009
72925
104,601

0
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2020-12-31 2019-12-31
9892 334 12768 098
95 901 124702
103,1516 102,3888

6] 6]

07 3,0

17 13

2018-12-31
9 971800
100 275
99,4446

o)

-06

-04

Andelsklass C startade 2018-11-15. Jamférelseindex utgjordes t.o.m. 2020-05-31 av 50% Nasdaq OMX Credit SEK, 50% Nasdaq OMX Credit FRN, déarefter
anvénds jamférelseindex S&P Sweden Investment Grade Corporate Bond Index Total Return.
For spreadexponering, aktiv risk och standardavvikelse, se andelsklass A.

Genomsnittlig arsavkastning
Genomsnittlig drsavkastning (2ar)
Genomsnittlig drsavkastning (54r)
*Andelsklass C startade 2018-11-15

Omsattningshastighet
Omsattningshastighet ggr/ar

Handel med fonder inom Cicero i % av omséattning

Duration
Duration fond 221231
Duration fond 211231

Kostnader

Forv. avgift fast kr

Forv. avgift fast i % genomsnittligt fondférm.
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader i % av omsatta vp
Analyskostnader kr

Kop och saljavgifter

Arlig avgift

Genomsnittlig fondférmogenhet

Andelsagares schabloniserade kostnad
Erlagd forvaltningskostnad vid engangsinsattning 10 OOOkr
Erlagd forvaltningskostnad vid manadssparande 100 kr

Klass A
-0,87%
0,28%

0,32
0,00

0,56 ar
0,46 ar

Klass A
5560 437
0,50%

26 855
0,003%

0,52%
11204 325

50,74
332

Klass C
-0,73%

*

Klass C
813
0,35%
Yl
0,004%

0,37%
2301227

33,92
223



INNEHAV | FINANSIELLA INSTRUMENT PER 2022-12-31

Obligationer

ARLA 1,575% 240403

ASSA ABLOY 4,083% 251013

CITY OF GOTEBORG 1% 241105
ELECTROLUX 4,42% 251208
HEIMSTADEN BOSTAD 3,248% PERP
HEIMSTADEN BOSTAD 3,625% PERPETUAL
INDUSTRIVARDEN 1,735% 270225
JERNHUSEN 0,938% 240418

LIFCO 3,95% 240902
LUNDBERGFORETAGEN 0,91% 251113
NCC TREASURY 5,32% 250908
NORDEA BANK 3,78% 250915
SANDVIK 2,043% 240429

SBAB 0,78% 241023 SNP

SBAB 2.268% 300603

SCANIA 0,581% 231111

SKF 1,125% 240610

SMAKRAFT 1,875% 260413
STADSHYP 1,5% 230601
STOCKHOLM STAD 0,597% 240221
SVENSKA STATEN 1,5% 23113
SWEDAVIA 0,25% 230908

TELIA 3,995% 241107

VASAKRONAN 2,238% 240506
VNV GLOBAL 5,0% 250131

VOLVO TREASURY 1,50% 231213
VOLVO TREASURY 2,43% 240520
Summa obligationer

Floating Rate Notes (FRN)

AKER HORIZONS 250815 FRN
BANK NORWEGIAN 250318 FRN
BANK NORWEGIAN 281002 FRN
BILIA 251001 FRN

BONAVA 240311 FRN

BONNIER FAST.FINANS 260506 FRN
CA FAST 240701 FRN
CASTELLUM 230317 FRN
CATENA 250616 FRN
COMPACTOR 230924 FRN

DIOS FASTIGHETER 230621 FRN
EPIROC 260518 FRN

FABEGE 230228 FRN
FASTPARTNER 250527 FRN
FASTPARTNER 270202 FRN
GETINGE 240610 FRN

GRANGES 260929 FRN

HEBA FASTIGHETER 260302 FRN
HEIMSTADEN 230531 FRN
HEIMSTADEN 251015 FRN
HOLMEN 250828 FRN
HUSQVARNA 241204 FRN
HUSQVARNA 271123 FRN

IF 510617 FRN

IF PERPETUAL 230322 PERP
INDUSTRIVARDEN 250826 FRN
INDUTRADE 251202 FRN
INDUTRADE 270609 FRN

INTEA FASTIGHETER 250901 FRN
INTRUM 241001 FRN

JYSKE BANK 320831 FRN
KINNEVIK 250219 FRN
KUNGSLEDEN 240917 FRN
KUNGSLEDEN 250827 FRN
LOOMIS 261130 FRN
LANSFORSAKRINGAR BANK 251119 PERP
LANSFORSAKRINGAR BANK 310225 FRN
MEKONOMEN 260318 FRN

Antal

9 000 000
15 000 000
10 000 000
11000 000

500 000
1000 000
8 000 000
12 000 000
8 000 000
14 000 000
8 000 000
8 000 000
20 000 000
15 000 000
6 000 000
20 000 000
16 000 000
1000 000
44 000 000
10 000 000
47 000 000
16 000 000
10 000 000
10 000 000
5 000 000
12 000 000
13 000 000

10 000 000
10 000 000
5 000 000
12 000 000
8750 000

10 000 000
12 500 000
15 000 000
10 000 000
15 000 000
10 000 000
14 000 000
7 000 000
6 000 000
8 000 000
6 000 000
8 000 000
16 000 000
8750 000

15 000 000
10 000 000
8 000 000
8 000 000
11000 000
12 000 000
6 000 000
6 000 000
12 000 000
12 000 000
12 000 000
6 000 000
10 000 000
8 000 000
12 000 000
12 000 000
8 000 000
6 000 000
11250 000

Marknadsvarde
874171
14 987 296
9574 378
10 944187
4285721
6 491903
7320794
1612 292
7 997 698
12728 353
8 020 689
7984 560
19 709 535
14 591500
5631936
19 375 416
15 410 160
9694 286
44159 427
9741393
46 583 032
15 587 324
10 004 615
9885 870
4617 342
1733760
12 891775
360 306 953

10176 832
9838787
5035 830
1667 874
8493 739
9178 905
12135123
14 975 780
9 376 433
14 605 073
9 886 467
13 927 455
7 003 513
563217
7168 098
594171
7704152
14 579 237
8708 606
12760 802
9 956 402
7959824
8 079 917
10 631779
11994 930
5972 331
5862687
1884 725
11434 350
11695 678
5928 995
9915 222
7705709
11405 932
1794740
7987 31
5800608
10 891410

Andel
0,82%
1,40%
0,89%
1,02%
0,40%
0,61%
0,68%
1,08%
0,75%
119%
0,75%
0,75%
1,84%
1,36%
0,53%
181%
1,44%
0,91%
4,12%
0,91%
4,35%
146%
0,93%
0,92%
0,43%
110%
1,20%
33,65%

0,95%
0,92%
0,47%
1,09%
0,79%
0,86%
113%
140%
0,88%
1,36%
0,92%
1,30%
0,65%
0,53%
0,67%
0,65%
0,72%
1,36%
0,81%
119%
0,93%
0,74%
0,75%
0,99%
112%
0,56%
0,55%
1M%
107%
1,09%
0,55%
0,93%
0,72%
107%
110%
0,75%
0,54%
1,02%

Kategori
1



MILLICOM 270120 FRN

MOWI 250131 FRN

NIVIKA FASTIGHETER 240906 FRN
NORDAX 311029 FRN

NORDEA 280926 FRN

NORDNET 261116 FRN PERP
NYFOSA 240430 FRN

PEAB 240906 FRN

PLATZER 250915 FRN

RESURS BANK 230228 FRN
SAGAX 230616 FRN

SALMAR ASA 270122 FRN
SAMHALLSBYGGNADSBOLAGET 240214 FRN
SBAB 21700713 FRN PERP

SCA 250923 FRN

SCATEC SOLAR ASA 250819 FRN
SEB 260901 FRN

SINCH 241127 FRN

SIRIUS INT 470922 FRN

SSAB 260616 FRN

STENA METALL 230601 FRN
STENA METALL 270503 FRN
STENDORREN 240428 FRN
SVENSKA HANDELSFASTIGHETER 250603 FRN
SWEDAVIA 261117 PERP FRN
TELE2 270519 FRN

TRYG FORSIKRING 510512 FRN
TRYG FORSIKRING 690526 PERP
TRYG FORSIKRING PERPETUAL
VESTUM 241028 FRN

VIAPLAY 250626 FRN

VOLVO CAR 230227 FRN
Summa Floating Rate Notes

Derivat

EURSEK FUT MAR 23 (ICE)
NOKSEK FUT MAR 23 (ICE)
Summa derivat

Summa 6verlatbara vardepapper upptagna till handel pa reglerad marknad

(kategori 1)

Summa évriga finansiella instrument upptagna till handel pa reglerad marknad

eller motsv. marknad utanfér EES (kategori 2)

Summa 6verlatbara vardepapper som inom ett ar avses upptas till handel pa

reglerad marknad (kategori 5)

Summa finansiella instrument
Ovriga tillgdngar och skulder - netto
Fondférmégenhet

Summa exponering mot foéretag eller féretagsgrupp %

Bank Norwegian
Fastpartner AB
Heimstaden AB
Heimstaden Bostad AB
Husqgvarna

IF Skadeférsékring Holding AB
Industrivarden
Indutrade

Kungsleden
Lansférsakringar Bank
Nordea Bank

SBAB

Stena Metall Finans
Swedavia AB

Tryg Forsikring

Volvo Treasury AB

15 000 000
700 000
5 000 000
10 000 000
10 000 000
8 000 000
10 000 000
10 000 000
12 000 000
12 000 000
7 000 000
9 000 000
5 000 000
8 000 000
12 000 000
1000 000
13 000 000
6 250 000
10 000 000
11000 000
6 000 000
6 250 000
10 000 000
8 000 000
12 500 000
10 000 000
9 000 000
10 000 000
5 000 000
10 000 000
10 000 000
8 000 000

=27
-39

139
120
2,00
1,01
149
21
124
166
179
129
168
2,62
114
2,59
218
2,30

14 760 285
7756 991
4709 063
9 015 244
9 986 304
7565 320
9640129
976817
10 997 221
12 011482
6 937 391
9515 716
4878 442
7830 062
1903795
10 059 430
12883184
6156 532
8191450
11107 048
6 020 355
6235 258
9600 276
7540762
12 065 282
9 905 906
8628 943
9585 585
4989 831
9 382 614
10 021738
8 041775
653 390 669

o

1013 697 622

(o]

1013 697 622
56 904 310

1070 601932

1.38%
0,72%
0,44%
0,84%
0,93%
0,71%
0,90%
0,91%
1,03%
112%
0,65%
0,89%
0,46%
0,73%
1M%
0,94%
1,20%
0,568%
0,77%
1,04%
0,56%
0,58%
0,90%
0,70%
113%
0,93%
0,81%
0,90%
0,47%
0,88%
0,94%
0,75%
61,03%

0,00%
0,00%
0,00%

94,68%

0,00%

0,00%

94,68%
5,32%
100,00%



BALANSRAKNING

Tillgangar 2022-12-31 2021-12-31
Overlatbara vardepapper 1013 697 620 1148137194
Summa finansiella instrument positivt marknadsvéarde 1013 697 620 1148137194
Summa placeringar positivt marknadsvarde 1013 697 620 1148137194
Bankmedel och 6vriga likvida medel 60 830 224 48 825 739
Ovriga tillgéngar (se not 1) 0 0
Summa tillgangar 1074527 844 1196 962 933
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 454 647 508 242
Ovriga skulder (not 2) 3471267 625 370
Summa skulder 3925913 1133 612
Fondférmégenhet 1070 601932 1195 829 321
Poster inom linjen
Stallda sakerheter for 6vriga derivatinstrument 766 830 1255144
Not 1 Ovriga tillgdngar
Fordran salda vardepapper (o] 0]
Summa (o] (o]
Not 2 Ovriga skulder
Skuld andelsinlésen 495 682 625 370
Skuld képta vardepapper 2975585 0
Summa 3471267 625 370
RESULTATRAKNING
Intékter och vardeférandring 2022 2021
Vérdeférandring pa éverlatbara vardepapper -49 909 884 5187 570
Vardeférandring pa évriga derivatinstrument -5630 483 -
Réanteintakter 26 205 041 19 844 306
Valutakursvinster och -férluster netto 519175 -3029 668
Ovriga intakter 5004 44 052
Summa Intékter och vardeférandring -28 811146 22 046 260
Kostnader
Férvaltningskostnader
Erséattning till fondbolaget -5 568 550 -6167 874
Ersattning till forvaringsinstitutet -191229 -214 870
Réntekostnader -44739 -101 861
Ovriga kostnader -27 925 -29177
Summa Kostnader -5832443 -6 513 782
Skatt - -
Arets resultat -34 643 589 15532 478
Specifikation vardeférandring 2022 2021
Realisationsvinster 4302786 3847377
Realisationsforluster -8 823 073 -2143 329
Orealiserade vinster / forluster -45 389 598 3483522
Summa -49 909 884 5187 570
2022-12-31 2021-12-31
Fondférmégenhet vid arets bérjan 1195 829 321 1250 456 980
Andelsutgivning 79 382 856 97 706 971
Andelsinlésen -193 746 851 -167 867108
Overfért vid fusion* 23780195 0
Arets resultat enligt resultatrakningen -34 643 589 15 532 478
Fondférmégenhet vid periodens slut 1070 601932 1195 829 321

* beloppet 6verférdes fran fonden Quesada Rénta vid fusion 221021



INFORMATION OM FONDBOLAGET

UPPGIFTER OM FONDBOLAGET
Samtliga fonder férvaltas av Cicero Fonder AB.

e Fondbolagets org.nr: 556588-8731

e Auktoriserad av Finansinspektionen: 2000-10-24, omauktoriserad av Finansinspektionen: 2005-05-13

e  Aktiekapital: 1210000 SEK

. Postadress: Box 7188, 103 88 Stockholm, Bestksadress: Sveavagen 24-26

e  Fondernas forvaringsinstitut: Swedbank ar férvaringsinstitut for Cicero Avkastning, Cicero Nordic Corporate Bond, Cicero Yield,
Cicero Global, Cicero Hallbar Mix, Cicero Offensiv Hallbar, Ouesada Vision, Ouesada Bond Opportunity. SEB &r forvaringsinstitut
for Cicero Sverige, Aktiespararna Topp Sverige, Aktiespararna Direktavkastning, Aktiespararna Smabolag Edge, Cicero-Optimum
US ESG Sector Fund och Cicero-Optimum US ESG Fixed Income.

e Agare till fondbolaget: Cicero Holding AB

STYRELSE

Hakan Kalldker (ordférande), Peter Elam Hakansson (ledamot), Mikael Naslund (ledamot), Fredrik Sanell (ledamot)

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Christer Sterndahlen (verkstallande direktér), Peter Magnusson (férvaltningschef, stf. verkstallande direktér)

REVISOR | FONDERNA OCH FONDBOLAGET

BDO Malardalen AB, huvudansvarig ar auktoriserad revisor Malin Gustavsson.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och &r i tillampliga delar upprattad enligt lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och Finansinspektionens férfattningssamling (FFFS 2013:9), Finansinspektionens allménna rad och véagledning samt
beaktar de rekommendationer fér redovisning av investeringsfonder som utfardats av Fondbolagens férening. | &vrigt tillampas
bokféringslagens bestammelser i tilldmpliga delar.

VARDERING AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till géllande marknadsvéarde. Géllande marknadsvéarde
faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt f6ljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa balansdagen*

2. Finansiella instrument som saknar noterade marknadsvarden skall varderas av Bolaget pa objektiv grund enligt sarskild vardering,
dvs. vardering som baseras pa uppgifter om senaste betalkurs fran market maker om s&dan finns utsedd av emittenten. Om sadan
uppgift saknas eller av Bolaget inte bedéms som tillforlitlig faststélls marknadsvardet genom erhéllande av information fran
oberoende maklare eller andra externa oberoende kéllor. Sddan information kan exempelvis vara nyemissionskurs med oberoende
part eller den senaste affar som gjorts till viss kurs i aktuell tillgdng med oberoende part.

3. Ominte ndgon av dessa metoder gér att tillampa eller blir uppenbart missvisande ska géllande marknadsvarde faststallas genom
en varderingsmodell som &r etablerad pé marknaden.

* For innehav i fondandelar som inte handlas pa en reglerad marknadsplats anvands féregéende handelsdags NAV-kurs.

UTLANDSK KALLSKATT

Sedan 2012 &r fonderna inte egna skattesubjekt och betalar inte skatt i Sverige for sina intakter. Fonderna betalar dock utlandsk kallskatt
pad utdelningar som fonderna erhdller pa sina utlandska aktieinnehav. Kallskatten varierar mellan olika lander utifrén gallande
dubbelbeskattningsavtal om fonden kan uppvisa hemvistintyg i Sverige. Fonderna tilldmpar I6pande full avrékning och nedsattning av den
utlandska kallskatten i sin redovisning. For restitutionsfordringar tillampas dock normalt kontantprincipen efter rekommendation fran
férvaringsinstitutet.

Den 28 oktober 2020 prévade Kammarratten i Sundsvall om en svensk vardepappersfond kan anses ha hemvist i Sverige och fann att
fonden ska anses ha hemvist i Sverige och att hemvistintyg ska utfardas foér fond. Skatteverket 6verklagade domen till Hogsta
forvaltningsdomstolen som inte meddelade prévningstillstand. :

Kammarrattens dom gar emot Skatteverkets tidigare uppfattning. Skatteverkets stallningstagande "Svenska vardepappersfonders och
specialfonders hemvist enligt skatteavtal" ska darfor inte langre tillampas. Det innebéar att rattslaget nu klarnat och att hemvistintyg kan
utfardas for svenska vardepappersfonder och specialfonder enligt alla skatteavtal om det inte uttryckligen framgér av ett specifikt
skatteavtal att saddana fonder ar undantagna fran avtalets tillampning. Hemvistintyg kan utfardas fér samtliga &r som fonderna varit
undantagna fran skattskyldig het enligt inkomstskattelagen, d.v.s. fr.o.m. ar 2012.

SVENSK KOD FOR FONDBOLAG

Cicero Fonder AB ar medlem i Fondbolagens Férening och féljer "Svensk kod foér fondbolag”.




BASTA MOJLIGA RESULTAT

Fondbolag &r skyldiga att efterstrava basta mojliga resultat vid placering av order hos ndgon annan for fonds eller forvaltad portfoljs rakning.
Harmed avses fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga atgarder for att uppnéa basta mojliga resultat fér de fonder och portféljer bolaget
forvaltar med beaktande av ett antal faktorer, namligen pris, kostnad, snabbhet, sannolikhet for utférande och avveckling, storlek och art
samt andra for utférandet vasentliga forhallanden. Dessa faktorer ska stéllas i relation till bland annat fondens mal, placeringsinriktning,
riskprofil och portféljtransaktionens beskaffenhet.

| fonderna finns interna riktlinjer for hur basta mojliga resultat ska uppnas och hur uppféljning och utvardering av mellanhander ska ske.
Cicero Fonder har faststallt att resultatet av basta orderutférande normalt ska bedémas med hansyn till i férsta hand pris samt sannolikhet
for utférande och avveckling. For ytterligare information om Cicero Fonders interna riktlinjer om basta mojliga resultat gér det bra att vanda
sig till fondbolaget.

ANALYSKOSTNADER

Cicero Fonder fér regelbundet investeringsanalys som anvands i forvaltningen. Tidigare ingick analyskostnader i courtaget som betalas till
en aktiemaklare som har utfért en order. For att separera transaktionskostnaderna fran analyskostnaderna sa betalas analyskostnader
numera till ndgra utvalda leverantorer. Utbetalning av analyskostnader sker regelbundet. Fondbolaget utfér i sin tur analys fér att se till att
analyskostnader sker till leverantérer som levererar analys som har varit till nytta for férvaltningen.

Fondbolaget satter arligen upp en analysbudget som bygger pa en bedémning av forvaltarens behov av analys. Inga ytterligare kostnader
belastar fonderna eller den diskretionara verksamheten nar budgeten ar uppnadd. | den diskretiondra verksamheten har fondbolaget
traffat dverenskommelse med kunder om betalning av investeringsanalys.

Uppgifter om analyskostnader lamnas i fondernas arsberéattelse. Dessa kostnader ingér i arlig avgift samt den kostnadsinformation som
lamnas arligen till fondandelsagare. Till kunder i den diskretionara verksamheten lamnas uppgifter enligt 6verenskommelse.

PRINCIPER FOR AKTIEAGARENGAGEMANG

Bakgrund

Bolagets principer for aktiedgarengagemang géller for Bolagets samtliga fonder och omfattar alla direktédgda aktier som ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad och som har getts ut av ett bolag inom EES. Bolaget utdvar pa fondandelsagarnas uppdrag och for fondernas
rékning en agarroll i de bolag som Bolaget genom de aktivt férvaltade fonderna valt att investera i. Utdvandet ska ske i andelsagarnas
gemensamma intresse och andra intressen fran fondbolaget eller nérstdende bolag méste darmed vika vid intressekonflikter.

Overvakning och dialog

Bolaget forvaltar bade aktiva aktie-, bland- och rantefonder samt passiva indexfonder. Bolaget har en langsiktig placeringshorisont och i de
aktivt forvaltade fonderna baseras investeringsbesluten pa bolagsanalyser dar faktorer som bolagets affarsmodell, kapitalstruktur och
marknadsposition och tillvaxtméjligheter spelar in.

Bolagets forvaltare bevakar aktivt relevanta handelser pd marknaderna och i portféljoolagen. Detta sker genom nyhetsbevakning i media,
portféljbolagens publicerade finansiella information och nyhetsbrev, oberoende analyser, mm. Forvaltarna deltar ockséd pa
bolagspresentationer och besoker dven bolag personligen. Pa dessa satt Overvakas portfoljbolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur och bolagsstyrning.

| de passivt férvaltade fonderna &r strategin att investera i enlighet med respektive fonds jamférelseindex. | dessa fonder tas darfér ingen
hénsyn till portféljpbolagens strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och risker samt kapitalstruktur i investeringsbesluten.
Portféljbolagen bevakas dock l6pande avseende bade bolagens utveckling och handelser som sker och Bolaget kan dndé agera genom
paverkan och utévande av rostratt.

Nar missforhéllanden eller normévertradelser i ett portféljbolag uppdagas har Bolaget ett eskaleringsforfarande dar Bolaget kontaktar
portféljbolaget for att inhamta klargérande information och féra dialog om det intraffade. Erhéller Bolaget inte ett tillfredsstallande svar, eller
att information pavisar att portféljbolaget inte avser atgarda det uppdagade inom rimlig tid, kommer Bolaget att behova fatta beslut om
vidare hantering av angelégenheten, till exempel en eventuell avyttring eller att behélla och mojligen paverka. Beslutet ar avhangigt
angelagenhetens art, dess omfattning och portféljbolagets vilja och férmaga att genomfora tillfredsstéallande forandringar.

Cicero Fonder har ett samarbete med intresseorganisationen Aktiespararna som ges méjlighet att representera fondbolagets andelsagare
avseende de svenska aktieinnehaven. Foér de utléndska innehaven anvander sig fondbolaget av proxy-réstning. Bolaget &r dven ansluten till
Swesif, ett oberoende natverksforum, for att tillsammans med andra aktérer ha mojlighet att paverka.

Hallbarhet
Bolaget efterstravar att investera i bolag som upptrader i enlighet med nationella och internationella lagar och konventioner samt i évrigt
upptrader som goda samhallsmedborgare.

Bolaget har integrerat miljo-, samhalls- och agarstyrningsaspekter i sin investeringsstrategi och i sitt analysarbete och ska agera som en
ansvarstagande investerare samt férespréka god miljoméassig och social standard, samt god etik i portféljpolagen och &ven i
finansbranschen. Bolaget ska paverka, sjalva eller tillsammans med andra investerare, portfoljbolagens ledande befattningshavare kring
deras héllbarhetsarbete, bade proaktivt och reaktivt.

Samtliga fonder har klassificerats som Artikel 8 fonder med undantag for fonden Cicero Hallbar Mix, som har klassificerats som en Artikel 9
fond enligt Disclosureférordningen.

Bolaget har undertecknat och féljer FN:s initiativ fér ansvarsfulla investeringar - UN PRI.

Mer om Bolagets héllbarhetsarbete finns att lasa i Bolagets hallbarhetspolicy.

Valberedning
Bolaget verkar for att principer for valberedningsarbetet redovisas 6ppet och att detta arbete fungerar effektivt i portféljbolagen. Bolaget
kan delta i valberedningsarbete férutsatt att utformningen av valberedningen sker pa s&ddant satt att Bolagets handlingsfrihet ar oinskrankt.
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Bolaget ska verka for att styrelsen i portféljbolag ska vara val sammansatt avseende kompetens, mangsidighet och jamn kénsférdelning
samt aven i 6vrigt uppfyller de krav som Svensk kod fér bolagsstyrning anger.

Styrelserepresentation
Bolaget utévar agarrollen utan krav pa styrelserepresentation eftersom en styrelserepresentation kan férsvara en effektiv forvaltning.

Aktierelaterade incitamentsprogram
Bolaget anser att det ar positivt med val avvagda aktierelaterade incitamentsprogram riktade till personal och ledning portféljbolagen.

Incitamentsprogram bér utformas sé att de framjar ett langsiktigt &gande av aktier och utgadngspunkten bor vara att de anstéallda ska fa ta
del av den vardetillvaxt som de sjalva bidrar till att skapa. Tilldelningen boér normalt baseras pa en tydligt definierad motprestation, antingen
i form av en egen investering eller i form av maluppfyllelse. Bolaget anser utéver detta att de som deltar i incitamentsprogram ska ta ndgon
form av ekonomisk risk, vilket betyder att helt subventionerade program eller gratis tilldelning av teckningsoptioner, aktier eller liknande
instrument i normalfallet inte ar lampliga.

Bolaget anser att det dven &r nddvandigt att aktieagarna far utférlig information om incitamentsprogram, i god tid fére bolagsstamman, for
att kunna fatta ett val grundat beslut om programmet.

Bolagsstammor och rostratt
Da Bolaget utdvar sin rostratt ska detta ske i enlighet med respektive fonds mal och placeringsinriktning, enligt fondbestammelserna, i
atanke samt pa de satt som beddéms vara i fondandelsdgarnas gemensamma intresse.

Bolaget avser att delta pa portféljbolagens bolagsstammor, och att dar utéva rostratt, i basta mojliga man, antingen med egen representant
eller genom ombud. Huvudprincipen &r att delta pa bolagsstdmmor nar Bolaget har ett innehav som 6verstiger 5 procent av portféljbolagets
borsvarde. Avseende utlandska portféljbolag avgor praktisk hansyn om deltagande pa bolagsstdmma ska ske.

Bolaget har dven tecknat ett samarbetsavtal med Sveriges Aktiesparares Riksférbund ("Aktiespararna”) dér Bolaget bland annat avser att
ge Aktiespararna i uppdrag att agera ombud for Bolagets samtliga fonder och darigenom utdva réstréatt pa portfoljbolagens bolagsstammor.
Aktiespararna har i artionden kdmpat for en sund aktiemiljé genom att paverka, peka pa missférhdllanden och att driva pé férandringar i de
svenska boérsbolagen.

Anvandning av réstningsradgivare
Bolaget anvander sig inte av réstningsradgivare.

Utlaning av vardepapper
Eventuella utldnade aktier i portfoljbolag aterkallas av Bolaget i god tid fére avstamningsdagen for de bolagsstémmor som Bolaget avser
deltaga vid.

Intressekonflikter

Bolaget har faststallt interna regler avseende intressekonflikter for att sékerstélla att verksamheten praglas av god afférssed, konsekvent
agerande, sa langt mojligt undvikande av intressekonflikter och, i den man intressekonflikter inte kan undvikas, rattvis behandling av
fondandelsagarnas intressen. Aktiedgarengagemanget ska utdvas uteslutande i fondernas och fondandelsdgarnas gemensamma intresse.
Det innebar att andra intressen for Bolaget, Bolagets anstallda, ledning samt styrelse eller narstdende bolag alltid maste vika vid eventuella
intressekonflikter.

| samband med att Bolaget utévar sin rostratt, sjalva eller genom ombud, gors i varje enskilt fall en bedémning av om nagon intressekonflikt
kan uppsta for fonden eller fondandelsagarna och pa vilket satt denna i sa fall bor hanteras.

Att ge en generell fullmakt till ett ombud att utdéva réstratt kan utgéra en potentiell intressekonflikt. Bolaget gor darfor, infor varje
bolagsstdmma, en bedémning om, och motiverar hur, ombudet kan tillvarata fondernas och fondandelségarna intressen. Om det kan anses
lampligt, fran fall till fall, lamnar Bolaget fullmakt till ombudet. Om Bolaget anser att det i stallet medfér en konflikt [amnas ingen fullmakt.

Uppfoéljning och utvardering
Bolaget ska arligen redogéra for hur principerna for aktiedgarengagemang har tillampats. Redogoérelsen lamnas i respektive fonds
arsberattelse och ska innehélla;

e hur fondens investeringsstrategi bidrar till utvecklingen av fondens tillgdngar pa& en medellang till ldng sikt, fondens
omsattningskostnader,

e  enallmén beskrivning av Bolagets réstningsbeteende i fondernas portféljbolag,

e  en forklaring av de viktigaste omréstningarna,

e uppgift omi vilka frdgor som Bolaget har anvant sig av rad eller réstningsrekommendation fran en réstningsradgivare, hur Bolaget
har rostat pa fondernas portfoljbolags stammor, dock ej omréstningar som ar obetydliga pa grund av 8mnet eller storleken pa
aktieinnehavet,

. information om riktlinjer for utldning av vardepapper och hur dessa har tillampats for att fullfolja aktiedgarengagemanget, sarskilt
vid bolagsstammor, och

. huruvida nagra intressekonflikter har uppkommit i samband med placering och i sé fall vilka samt hur de har hanterats.

Information till kunder
Bolagets Principer for aktiedgarengagemang tillsammans med uppgifter om Bolagets kontaktperson avseende agarfragor samt en arlig
redogorelse ska finnas publicerade péa Bolagets hemsida.

Faststallande och revidering
Bolagets Principer for aktiedgarengagemang ska minst arligen revideras och faststallas av Bolagets styrelse.



FONDBOLAGETS ERSATTNINGSPOLICY

Bolaget har, for att framja en sund riskhantering, antagit en ersattningspolicy som anger bl.a. de grundlaggande principerna for hur ersattning
till Bolagets anstéllda ska faststallas och utbetalas. Ersattningspolicyn innebér sammanfattningsvis att Bolagets ersattningssystem ska vara
utformat sé att det gynnar bade Bolagets och de férvaltade fondernas langsiktiga intressen och att de ersattningar som utbetalas inte far
aventyra Bolagets langsiktiga resultat eller ekonomiska stalining. De ersattningssystem som tillampas far inte heller leda till incitament for
anstallda att handla pé ett satt som star i konflikt med fondernas, dess investerares och 6vriga kunders intressen.

Styrelsen faststaller &rligen en ersattningspolicy och har det o6vergripande ansvaret for tillampningen och uppféljningen av
ersattningspolicyn. Vid framtagandet av under 2021 géllande policy har Bolaget beaktat Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2013:9) om
vérdepappersfonder ("FFFS 2013:9") och ESMA:s riktlinjer om en sund ersattningspolicy enligt UCITS-direktivet. Av 8 a kap. 3 § FFFS 2013:9
framgar det att Bolaget ska ha en ersattningspolicy. Mot bakgrund av Bolagets tillstadnd for portfoljférvaltning har Bolaget vid upprattandet
av denna ersattningspolicy dven beaktat Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering av
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller organisatoriska krav och villkor fér verksamheten i vardepappersféretag, och
definitioner for tillampning av det direktivet ('Delegerade férordningen”).

Bolaget har beslutat att bilda en sarskild ersattningskommitté med uppgift att utféra en oberoende beddmning av Bolagets
erséattningspolicy och tillampningen av den. Det aligger vidare ersattningskommittén att bereda styrelsens beslut i enlighet med Se kap. 12
och 14 §§ FFFS 2016:26. Vid beredningen av styrelsens beslut ska hansyn tas till de langsiktiga intressen som géller for andelsagarna och
Svriga intressenter samt till allmanhetens intresse. Ordféranden och 6évriga medlemmar i ersattningskommittén ska ingé i Bolagets styrelse,
men far inte ingd i dess verkstallande ledning. Ersattningskommittén ska ha tillracklig kunskap om och erfarenhet av fragor om ersattning
och riskhantering.

Bolagets funktion fér internrevision ska minst arligen granska om Bolagets ersattningssystem 6verensstammer med erséattningspolicyn.
Funktionen ska senast i samband med att arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.

Styrelsen ska besluta om ersattning till den verkstéllande direktéren samt ersattningen till personal inom funktionen foér regelefterlevnad
och funktionen for riskkontroll samt i férekommande fall internrevision, om dessa &r anstéllda i Bolaget. Om n&gon av dessa funktioner har
outsourcats aligger det den verkstallande direktéren att sakerstalla att arvode utbetalas utan inslag av rorlig ersattning. Styrelsen ska dven
besluta om atgarder for att folja upp tillampningen av Bolagets ersattningspolicy.

Bolagets funktion for riskkontroll ska arligen bedéma utbetalning av uppskjuten ersattning utifrén riskjusterad resultatbedémning.
Funktionen ska senast i samband med att arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.

Ersattningsmodeller som kan férekomma i Bolaget ska ha en l&amplig balans mellan fasta och rorliga delar. En garanterad rorlig del ska endast
forekomma i undantagsfall och endast vid nyanstéllningar. En sddan ersattning ska begréansas till det forsta anstallningsaret. Av
Finansinspektionens foreskrifter framgar att de fasta delarna ska sté for en tillrackligt stor del av den anstélldes totala erséattning for att det
ska vara mojligt att satta de rorliga delarna till noll. Bolaget ska i sin ersattningspolicy ange hur stora de rérliga delarna hoégst kan bli i
forhallande till de fasta delarna for sarskilt reglerad personal som kan fa rérlig ersattning. Undantag fran dessa forhallanden ska i varje enskilt
fall godkannas av styrelsen. Bolaget har gjort féljande beddmning.

Samtliga anstéllda ska vara beréattigade till rérlig ersattning.
Rorlig ersattning ska inte innehalla diskretionara pensionsférmaner.

| det fall ersattning utdver avtalsenlig 16n och upplupen semesterersattning utgar till en anstalld i ssmband med att anstallningen upphor
far sddan erséattning endast beslutas av den verkstallande direktéren, efter samrad med funktionen for riskkontroll. Sddan ersattning ska sta
i relation till den anstalldes prestationer under anstallningstiden och beraknas sa att den inte beldnar osunt risktagande.

Bolagets ersattningspolicy ska innehalla tydligt faststallda kriterier for fast respektive rorlig ersattning och redogéra for skillnaderna mellan
kriterierna. Bolaget har uppréattat "Riktlinjer for faststallande av fast och rorlig ersattning” som anger de kriterier som ligger till grund for
faststéllande av fast respektive rorlig ersattning inom Bolaget. Det aligger styrelsen att till berérda personer kommunicera kriterierna for
rorlig ersattning innan starten pa den period som ersattningen avser.

Av Finansinspektionens foreskrifter framgar att Bolagets bedémning av resultat som ligger till grund for berakning av rorlig ersattning, i
huvudsak ska baseras pa riskjusterade vinstméatt. S&val nuvarande som framtida risker ska beaktas. | bedémningen ska Bolaget dven ta
hansyn till de faktiska kostnaderna fér det kapital och den likviditet som verksamheten kraver.

Nar Bolaget beslutar hur stor del av de totala ersattningarna som ska vara rorlig ska Bolaget alltid sékerstalla att dess totala ersattningar
inte begransar Bolagets forméaga att uppratthalla en tillracklig kapitalbas eller att vid behov starka kapitalbasen. Detta innebér att Bolaget
bl.a. ska beakta storleken och kostnaden for det extra kapital som kravs for att tacka de risker som péverkat periodens resultat, storleken
av och kostnaden for likviditetsrisken, och méjligheten att férvantningarna om framtida intékter inte realiseras.

Nar Bolagets styrelse fattar beslut om rérlig ersattning till Betydande risktagare ska séval den anstalldes resultat som Bolagets totala resultat
beaktas. Vid bedémningen av den anstalldes resultat ska bade finansiella och icke-finansiella kriterier beaktas. Kriterierna aterges utforligt
i "Riktlinjer for faststallande av fast och rorlig ersattning”.

Det aligger en sarskilt utsedd styrelseledamot att vid sin beredning av sddana styrelsebeslut om ersattning och atgarder som angetts ovan
ange de finansiella och i férekommande fall icke-finansiella kriterier som ska ligga till grund fér styrelsens beslut om ersattning.

For Sarskilt reglerad personal ska minst fyrtio (40) procent av den rérliga ersattningen skjutas upp i tre &r innan den betalas ut till den
anstéllde. Fér séarskilt reglerad personal som har rérliga ersattningsdelar som éverstiger 500 000 euro ska minst sextio (60) procent av den
rorliga ersattningen skjutas upp i tre &r innan den betalas ut till den anstallde. Syftet med en uppskjuten utbetalningsperiod ar att risker
hinner materialiseras innan utbetalning sker. Bolaget har darfér en mojlighet att justera ersattningen till ett antal ar efter att ersattningen
faststélldes. Vid bestammande av langden pé den uppskjutande perioden ska hansyn tas till storleken pé ersattningen, den anstalldes
ansvar och den anstélldes inflytande 6ver risknivan. Utgdngspunkten ar att ju storre ansvar eller risk desto langre uppskjutandeperiod.
Slutsatsen blir att de anstéllda med storst ansvar eller méjlighet att paverka Bolagets risknivd kommer regelmassigt att omfattas av en
uppskjutandeperiod pa minst fem (5) ar. Bedémningen ska vidare utga fran faktorer som konjunkturcykeln, paverkan pé det langsiktigt
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héllbara resultatet som verksamheten som den anstallde verkat inom har, néar eventuella risker kan materialiseras och nar det langsiktiga
resultatet darmed med sakerhet kan faststallas.

Bolaget ska betala ut uppskjuten ersattning en (1) gdng om &ret jamnt férdelad dver den tid som erséattningen skjutits upp (pro rata). Den
férsta utbetalningen av uppskjuten rérlig ersattning far géras forst ett (1) &r efter det att den rérliga ersattningen beslutades.

Bolaget ska i forekommande fall genom skriftligt avtal med den anstéllde sékerstalla att den anstallde férbinder sig att inte anvénda
personliga risksakringsstrategier eller forsakringar som syftar till att minska eller undanréja effekterna av att en uppskjuten ersattning
justeras eller bortfaller.

Bolaget ska se till att minst 50 procent av den rorliga ersattningen bestar av andelar i de vardepappersfonder som den anstallde utfor
arbetsuppgifter for. De 50 procenten kan aven bestd av instrument som uppndr motsvarande intressegemenskap som andelar i den
berérda vardepappersfonden. Om den anstéllde utfér arbetsuppgifter for flera av Bolagets fonder ska tilldelningen av andelar ske pro rata
mellan de olika fonderna. Detta géller bade rorlig ersattning som skjuts upp och rorlig ersattning som inte skjuts upp.

Den anstallde far inte forfoga 6ver de tilldelade andelarna under minst ett ar efter det att 4ganderétten till instrumenten har gatt éver till
den anstallde. Detta géller oavsett om den rérliga ersattningen har skjutits upp eller inte.

Ovan beskrivna utbetalningsmodell avseende rorlig ersattning ska endast tillampas om forvaltningen av vardepappersfonderna star for
minst 50 procent av den totala portfélj som Bolaget forvaltar.

Ett system som ger rorlig ersattning till en enskild anstéalld som bidragit till goda resultat i det korta perspektivet, men vars beslut pa langre
sikt kan leda till forluster, kan snedvrida de anstalldas perspektiv och kan fa dem att bortse fran Bolagets basta i det langa loppet.

Mot denna bakgrund ska Bolaget i skriftligt avtal med den anstallde sékerstalla att rorlig ersattning som skjutits upp endast betalas ut eller
overgar till den anstéllde till den del det ar forsvarbart med hansyn till Bolagets finansiella situation och motiverat enligt Bolagets och den
anstalldes resultat. Den uppskjutna delen av ersattningen ska dven kunna falla bort helt av samma skal.

Fullstandiga uppgifter om Bolagets ersattningspolicy finns tillgangliga pa Bolagets webbplats. En papperskopia av informationen kan pa
begéran erhéllas kostnadsfritt av Bolaget.

Tabell ersattning avseende rakenskapsaret 2022

2022 Verk.stallande Ovriga risktagare Ovriga anstillda Totalt

ledning

Antal mkr Antal mkr Antal mkr antal mkr
Totalbelopp for samtliga ersattningar* 3 47 4 3,2 9 59 15 13,8
Totalbelopp for fast ersattning 3 4,5 4 32 9 57 15 134
Totalbelopp for rorlig ersattning 1 03 1 0,0 3 02 5 0,6
% fordelning rorlig ersattning i _ 50% _ 50% _ 50% _ 50%
fondandelar
Utbetald ersattning 2022 3 4,7 4 32 9 59 15 13,8
-fast ersattning 2022 3 45 4 3,2 9 5,7 15 13,4
-rorlig ersattning 2022 1 0,3 1 0,0 3 0,2 5 0,6
Total uppskjuten ersattning 2022 1 01 1 0,0 0 0,0 2 01

Efterlevnaden och vasentliga forandringar av ersattningspolicyn

Cicero Fonders funktion for internrevision ska minst arligen granska om bolagets ersattningssystem o&verensstdmmer med
ersattningspolicyn. Funktionen ska senast i samband med att arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.
Foér 2022 har granskningen utférts av fondbolagets funktion for internrevision. Slutsatsen av funktionens granskning ar att det inte kommit
fram omstandigheter som ger anledning att anse att fondbolagets ersattningar inte éverensstdmmer med fondbolagets ersattningspolicy
och ar i 6verensstdmmelse med Finansinspektionens féreskrifter.

Inga vasentliga férandringar av ersattningspolicyn har gjorts under 2022.

21



ORDLISTA

Aktiv risk (tracking error)

Ett riskmatt som beskriver hur fondens kursutveckling foéljer utvecklingen relativt jamforelseindex. Aktiv risk beréknas som
standardavvikelsen for differensen i avkastningen péa fonden med sitt jamférelseindex. Riskméattet baseras pd manadsdata och avser de
senaste 24 manaderna.

Duration
Anger en vagd genomsnittlig aterstdende 16ptid fér fondens réantebarande placeringar.

Foérvaltningsavgift
Anges i % av genomsnittlig fondférmoégenhet pé arsbasis. Det avser den fasta forvaltningsavgiften samt eventuell prestationsbaserad avgift.

Férvaltningskostnad fér engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad i kronor enligt resultatrakningen som under perioden som vid arets borjan uppgick till 10 000 kronor och som behallits
i fonden till periodens slut.

Foérvaltningskostnad fér Iopande sparande 100 kr
Forvaltningskostnad, sedan érets borjan, réknat i kronor for ett manadssparande om 100 kronor per ménad.

Insattnings- och uttagsavgifter
Fondbolaget tar inte ut nagra insattnings- och uttagsavgifter.

Nettoexponering
Marknadsvardet av ett innehav exklusive eventuell negativ position. Med negativ position avses aktier som fonden har lanat for att darefter
sélja. | berékningen av nettoexponering tas dven hansyn till exponering via optioner.

Omsattningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller sélda vardepapper under perioden dividerat med genomsnittlig fondférmégenhet under samma period.
Anges i arstakt.

Rantekanslighet
Visar hur fondens andelskurs paverkas av en férandring i marknadsrantorna.

Spreadexponering
Visar hur stort vardefall det blir i en réntefond, méatt i procent av fondens vérde, om rénteskillnaden i fondens innehav och statsobligationer
férdubblas.

Totalrisk
Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totala avkastning. Totalrisken beréknas pd méanadsdata och avser de senaste 24
manaderna.

Transaktionskostnader
Anges i kronor och i% av vardet pa de vardepapper som omsatts och till vilka transaktionskostnaderna ar hanférliga.

i\tagandemetoden

Atagandemetoden beraknar fondens exponeringar som uppkommer genom anvéndande av derivat. Vid berakningen konverteras derivat
till exponeringar motsvarande de underliggande tillgdngarna i derivaten. For optioner etc. gors dven en deltaberakning. Vid berédkningen av
de sammanlagda exponeringarna tar fondbolaget hansyn till nettning och hedgning.

Arlig avgift

Alla avgifter och betalningar som kan tas ur fondens medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar fér fonden,
samt informationsbroschyren. Avgiften ska ange totalbeloppet av sddana kostnader men exkludera sérskilda identifierade poster.
Kostnader som omfattas ar till exempel fasta férvaltningsavgifter, férvaringsavgifter och avgift till Finansinspektionen. Kostnader som inte
omfattas &r till exempel insattnings- och uttagsavgifter samt prestationsbaserade avgifter som betalats till fondbolaget.
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FONDOVERSIKT

Fond Andelsklas Utdelande Aktiv Malgrupp Forsta minsta Forv. arvode Hoégsta tilldtna

s 221231 insattning % per ar fasta avgift
Cicero Avkastning A Nej Ja Priv.person 500 0,50 0,70
Cicero Avkastning B Ja Nej Institution 500 ej aktiv 0,70
Cicero Avkastning C Nej Ja Institution 1000 000 0,35 0,55
Cicero Avkastning D Nej Nej Institution 10 000000 ej aktiv 0,45
Cicero Avkastning E Nej Nej Institution 50 000 000 ej aktiv 0,40
Cicero Avkastning F Nej Nej Institution 100 000 000 ej aktiv 0,35
Nordic Corporate Bond A Nej Ja Priv.person 500 0,90 110
Nordic Corporate Bond B Ja Nej Institution 500 ej aktiv 110
Nordic Corporate Bond C Nej Ja Institution 1000 000 0,50 0,70
Nordic Corporate Bond D Nej Ja Institution 10 000 000 0,35 0,55
Nordic Corporate Bond E Nej Nej Institution 50 000 000 ej aktiv 0,45
Nordic Corporate Bond F Nej Nej Institution 100 ej aktiv 0,40
Aktiespararna Topp Sverige Hallbar A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 040
Aktiespararna Topp Sverige Hallbar B Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 0,35
Aktiespararna Direktavkastning A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
Aktiespararna Direktavkastning B Ja Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
Aktiespararna Direktavkastning C Nej Ja Priv/inst 1000 0,24 0,35
Aktiespararna Smabolag Edge A Nej Ja Priv/inst 100 0,30* 0,50

*Perf. fee tillimpas. 20% av 6veravkastning matt mot Nasdaq OMX Small Cap Sweden GI (NOMXSCEGI)

Cicero Sverige A Nej Ja Priv/inst 500 140 150
Cicero Sverige B Nej Ja Priv/inst 50 000 0,90 110
Cicero Sverige C Ja Nej Priv/inst 50 000 ej aktiv 110
Cicero Yield A Nej Ja Priv/inst 500 130 150
Cicero Yield B* Nej Ja Priv/inst 100 0,80 0,90
Cicero Yield C Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 130
Cicero Yield D Nej Nej Priv/inst 100 ej aktiv 130

*Perf. fee tillimpas, 20% Sveravkastning métt mot fondens jémférelseindex (25% Morningstar Developed Target Market Exposure NR SEK, 75% OMRX T-Bill
Index)

Cicero Hallbar Mix A Nej Ja Priv/inst 100 175 1,90
Cicero Hallbar Mix B Nej Nej Priv/inst 500 ej aktiv 150
Cicero Hallbar Mix C Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 130
Cicero Hallbar Mix D Nej Nej Priv/inst 2000 ej aktiv 1,00
Cicero-Optimum US ESG Sector A Nej Ja Priv.person 1000 0,90 120
Cicero-Optimum US ESG Sector B Nej Nej Institution 1000 000 ej aktiv 0,70
Cicero-Optimum US ESG Sector C Ja Ja Institution 1000 000 0,50 0,70
Cicero-Optimum US ESG Sector D Nej Nej Institution 100 OO0 USD ej aktiv 0,70
Cicero-Optimum US ESG Sector E Ja Nej Institution 100 000 USD ej aktiv 0,70
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income A Nej Ja Priv.person 1000 0,70 0,90
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income B Nej Nej Institution 1000 000 ej aktiv 0,50
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income C Ja Ja Institution 1000 000 0,40 0,50
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income D Nej Nej Institution 100 OO0 USD ej aktiv 0,50
Cicero-Optimum US ESG Fixed Income E Ja Nej Institution 100 000 USD ej aktiv 0,50
Cicero Offensiv Hallbar A A Nej Ja Priv.Person 100 160 170
Cicero Offensiv Hallbar B B Nej Ja Institution 10 000 140 150
Cicero Offensiv Hallbar C* C* Nej Nej Institution 100 000 ej aktiv 120

*Perf. fee tillimpas 10% Sveravkastning métt mot fondens jémférelseindex (MSCI All Country World Net Return Index). Andelsklass C ér inte startad.

Cicero Global A Nej Ja Priv.person Ingen begr. 1,35 1,50
Cicero Global B* Nej Ja Institution Ingen begr. 0,90 1,00
Cicero Global C Nej Nej Institution Ingen begr. ej aktiv 160

*Perf. fee tillimpas, 20% Sveravkastning métt mot fondens jémférelseindex (Morningstar Developed Markets Target Exposure NR SEK).

Quesada Vision A* Nej Ja Priv/inst Ingen begr. 1,50 2,00
Quesada Vision B Nej Ja Priv/inst Ingen begr. 1,90 2,20
*Perf. fee tillampas, 15% éveravkastning métt mot fondens jémférelseindex (50% OMXS30GI, 50% MSCI World NDTR Index SEK)

Quesada Bond Opportunity A* Nej Ja Priv/inst Ingen begr. 075 125

Quesada Bond Opportunity B Nej Ja Priv/inst Ingen begr. 1,00 1,50
*Perf. fee tillampas, 15% 6veravkastning méatt mot fondens jamférelseindex, OMRX-TBILL.
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STYRELSENS/REVISORNS GODKANNANDE

[infogas]
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BILAGA — HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbar investering: Mall som avser regelbundna upplysningar for de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna 1,2 och 2a i
en investering i férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 férsta stycket i férordning (EU) 2020/852
ekonomisk verksamhet

som bidrar till ett
miljiomal eller socialt Identifieringskod for juridiska personer: SEOO00891772

Produktnamn: Cicero Avkastning

mal, férutsatt att
investeringen inte Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper
orsakar betydande
skada fér ndgot annat
miljomal eller socialt
mal och att .
Ja Ne
investeringsobjekten oo ® X .
foljer praxis for god

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

Den gjorde hallbara investeringar med ett miljomal: X Den framjade miljorelaterade och sociala

tyrning. . . =
e % egenskaper och aven om den inte hade en hallbar
EU-t in &r ett investering som sitt mal, hade den en andel pa

-taxonomin ar e 2 . .
klassificeringssystem i ekonomiska verksamheter som anses 53% hallbara investeringar
som laggs fram i vara miljomassigt hallbara enligt EU- g " ok .
. med ett miljomal i ekonomiska

férordning (EU) taxonomin

2020/852, dér det verksamheter som anses vara

faststalls en i ekonomiska verksamheter som inte miljdmassigt hallbara enligt EU-taxonomin
forteckning 6ver anses vara miljomassigt hallbara enligt EU- S .
miljémassigt hallbara taxonomin pod ezl [ Ehe@memme e
ekonomiska vgr.lfgamhgter soom inte anses vara
verksamheter. miljdmassigt hallbara enligt EU-

. . taxonomin
Férordningen

innehaller inte nadgon
férteckning éver
socialt héllbara

ekonomiska . o . . . A e .
Den gjorde hallbara investeringar med ett socialt Den framjade miljérelaterade och sociala

verksamheter. . - c 2 2
ISy e —— mal: % egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara
investeringar

med ett miljomal kan
vara foérenliga med
kraven i taxonomin

med ett socialt mal

eller inte.
I vilken utstrackning framjades de miljérelaterade och/eller sociala egenskaperna av denna finansiella
Fra) produkt?
13
“ .4 Cicero Avkastning &r en aktivt forvaltad svensk rantefond med lag risk dar minst 70% placeras i rantepapper med hog

kreditvardighet (Investment Grade). Placeringarna gérs huvudsakligen i féretagspapper, men fonden kan &ven kan
investera i rantepapper utgivna av stat och kommun utifran férvaltarens bedémning av risk och avkastning.

95% av fondens investeringar var anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper. Ovriga 5% bestod av likvida
medel.
Fonden framjade féljande miljérelaterade egenskaper under perioden:
e Minskning av vaxthusgasutslapp
o Overgangen till férnybar energi
Fonden framjade féljande sociala egenskaper under perioden:
. Respekt for internationella konventioner och o6verenskommelser gallande miljd, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption

Aven om fonden inte har héllbar investering som sitt mal, har den en minimiandel p& 25% hallbara investeringar. 2022
uppnédde 53% av investeringarna fondbolagets kriterier for hallbara investeringar genom att bidra till féljande miljomal:
e Minskning av vaxthusgasutslapp
e  Bidrag till en grén omstalining

Vilket resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikatorer artikel 8 2022

Hallbnatrhetsmcjlka;o: Miljérelaterade egenskaper

r méater naen

erma e' .Lf.pp aende Minskning av vaxthusgasutslapp Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1& 2 5031

av de miljérelaterade (ton CO2¢) L

ller seelEl on e Koldioxidavtryck - Scope 1& 2 52

egenskaper som Vaxthusgasintensitet - Scope 1& 2 70

framjas av den Andel av investeringar utan initiativ fér minskning av

finansiella produkten koldioxidutslapp som syftar till att anpassa sig till 57%
Parisavtalet*
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Huvudsakliga negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
héllbarhetsfaktorer
som rér miljo, sociala
fragor och
personalfragor, respekt
fér manskliga
rattigheter samt fragor
rérande bekampning
av korruption och
mutor.

Overgéngen till férnybar energi Andel av icke-férnybar energiférbrukning 55%
Exponering mot féretag som ar verksamma inom

. . . 0%
sektorn for fossila branslen °

Sociala egenskaper

Respekt for internationella konventioner Antal brott mot FN:s globala éverenskommelse och (0]
och éverenskommelser gallande OECD:s riktlinjer for multinationella féretag

ménskliga rattigheter, arbetsvillkor och

korruption

Indikatorerna har beréknats som ett genomsnitt av Ql, Q2, Q3 och Q4 2022. Koldioxidavtryck och véxthusgasintensitet
har beréknats i enlighet med formel 2 och 3 Bilaga 1i férordning (EU) 2022/1288.
* Science Based Targets

... och jamfért med de féregaende perioderna?

n/a — 2022 ar den forsta period héllbarhetsindikatorerna redovisas.

Vilka var malen med de hallbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde, och hur bidrog den
héllbara investeringen till dessa mal?

Malet for héallbar investering ar att fonden var att fonden ska bidra till en gron omstalining i syfte att motverka negativ
paverkan pa klimat och miljé. Enligt fondbolagets vardering bedémdes 53% av fondens investeringar vara héllbara genom
att bidra till foljande miljomal:

e Minskning av vaxthusgasutslapp

e  Bidrag till en grén omstalining

22% av de héllbara investeringarna beddmdes bidra till mélet om minskning av véxthusgasutslapp genom att uppfylla
fondbolagets kriterier fér "Best-in-class”:

e  Bolaget har antagit klimatmal i linje med Parisavtalet (Science Based Targets)

e  Bolaget har en gedigen klimatrapportering i enlighet med etablerade standarder sdsom TCFD och CDP

e Bolaget har ett hdgt hallbarhetsbetyg (ESG-score)

31% av de héllbara investeringarna bedémdes bidra till malet om att bidra till en gron omstalining genom att fonden
investerade i "héllbara rantepapper”, dar 25% var grona obligationer och 6% hallbarhetslankade.

P4 vilket sétt orsakade inte de héllbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde
négon betydande skada fér ndgra miljérelaterade eller sociala mél fér hallbar investering?

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer?

Fonden séakerstaller att inga investeringar orsakar betydande skada fér andra héllbarhetsméal och anvander Principal
Adverse Impact-indikatorer (PAl-indikatorer) fér att méata och analysera negativa konsekvenser fér héllbarhetsindikatorer.
Se resultat pa PAl-indikatorerna i tabellen nedan under frdgan "Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga
negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer?”

Fonden investerar inte i féretag som &r verksamma inom sektorn fér fossila branslen (PAI 4 tabell 1), féretag involverade i
tillverkning eller férsaljning av kontroversiella vapen (PAI 14 tabell 1) eller féretag inblandade i brott mot FN:s globala
6verenskommelse och OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag (PAI 10 tabell 1).

Var de héllbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN:s végledande
principer fér foretag och méanskliga rattigheter? Beskrivning:

Ja, fonden exkluderar bolag som bryter mot internationella normer och konventioner fér miljé, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption, déribland OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN:s vagledande principer for
féretag och ménskliga rattigheter.

| EU-taxonomin faststélls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt vilken taxonomiférenliga investeringar
inte far orsaka betydande skada fér EU-taxonomins mal, och atféljs av sérskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pé de av den finansiella produktens underliggande
investeringar som beaktar EU-kriterierna fér miljomassigt halloara ekonomiska verksamheter. Den aterstdende delen
av denna finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna fér miljomassigt hallbara

ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella héllbara investeringar far heller orsaka betydande skada fér nagra miljomal eller sociala mal.
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Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser fér hallbarhetsfaktorer?

Huvudsakliga negativa konsekvenser for hdlloarhetsfaktorer beaktades av forvaltarna vid samtliga investeringar, bade infor
en investering och i den aktiva forvaltningen. Detta genom att méata och analysera 18 Principal Adverse Impact (PAI)-
indikatorer. PAl-indikatorerna beaktas i den man data finns tillganglig for bolagen i fonden. For vissa av indikatorerna ar
tillgdngen pé data idag bristfallig, men detta forvantas forbattras dver tid.

Se nedan tabell for fondens resultat pa de 18 PAl-indikatorer som fonden beaktar:

# PAl VE: Resultat 2022 Tackning |
1. Utslépp av vaxthusgaser Scope 1-vaxthusgasutslapp 3868 96%
(ton CO2-ekvivalenter) Scope 2-vaxthusgasutslapp 1163 96%
Scope 3-vaxthusgasutslapp 70 438 95%
Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1& 2 5031 96%
Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1,2 & 3 75 469 96%
2. Koldioxidavtryck Koldioxidavtryck - Scope 1& 2 52 96%
(ton CO2-ekvivalenter) Koldioxidavtryck - Scope 1, 2 & 3 781 96%
3. Investeringsobjektens Véxthusgasintensitet - Scope 1 & 2 70 96%
vaxthusgasintensitet Vaxthusgasintensitet - Scope 1, 2 & 3 593 96%
(ton CO2-ekvivalenter) °
4. Exponering mot féretag som & Andel av investeringar i féretag som &r verksamma inom
verksamma inom sektorn for sektorn for fossila branslen 0% 100%
fossila branslen
5. Andel av icke-férnybar Andel icke-férnybar energiférbrukning 55% 49%
energiférbrukning och Andel icke-férnybar energiproduktion 0% 0%
energiproduktion ° °
6. Energiférbrukningsintensitet NACE-sektor A - Jordbruk, skogsbruk och fiske 0.4 7%
per sektor med stor NACE-sektor B - Utvinning av mineral 0,2 1%
klimatpaverkan NACE-sektor C - Tillverkning 0,1 12%
(GWh/mEUR intékter) NACE-sektor D - Férsoérjning av el, gas, varme och kyla 0,0 0%
NACE-sektor E - Vattenférsérjning, avloppsrening,
. . 0,0 0%
avfallshantering och sanering
NACE-sektor F - Byggverksamhet 0,0 2%
NACE-sektor G - Handel; Reparation av motorfordon 0.0 %
och motorcyklar ’ °
NACE-sektor H - Transport och magasinering 0,0 0%
NACE-sektor L - Fastighetsverksamhet 0,2 17%
7. Verksamhet som negativt Andel av investeringar i investeringsobjekt med
paverkar omrdden med kanslig  verksamhet som negativt paverkar omrdden med 0% 0%
biologisk mangfald kanslig biologisk méangfald
8. Utslapp till vatten Ton utslapp till vatten som genereras av
investeringsobjekt per miljon investerade euro, uttryckt 3,6 2%
som ett vagt genomsnitt
9. Farligt avfall och radioaktivt Ton farligt avfall och radioaktivt avfall som genereras av
avfall investeringsobjekt per miljon investerade euro, uttryckt 85,2 20%
som ett végt genomsnitt
10. Brott mot FN:s globala Andel av investeringar i investeringsobjekt som har varit
o6verenskommelse och OECD:s  inblandade i brott mot FN:s globala 6verenskommelse . .
riktlinjer for multinationella eller OECD:s riktlinjer fér multinationella foretag 0% 100%
foretag
1. Inga processer och Andel av investeringar i investeringsobjekt utan
efterlevnadsmekanismer fér att  strategier for att dvervaka efterlevnaden av FN:s globala
overvaka efterlevnaden av FN:is  6verenskommelse eller OECD:s riktlinjer for
globala 6verenskommelse och  multinationella féretag eller mekanismer for 0% 40%
OECD:s riktlinjer for klagomalshantering av brott mot FN:s globala
multinationella féretag odverenskommelse eller OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag
12. Ojusterad I6neklyfta mellan Genomsnittlig ojusterad l6neklyfta mellan kénen hos 0% 0%
kénen investeringsobjekt
13.  Jadmnare kénsférdelning i Genomsnittlig andel kvinnliga styrelseledaméter i
. . . 37% 69%
styrelserna investeringsobjekt
14. Exponering mot kontroversiella  Andel av investeringar i investeringsobjekt som &r
vapen involverade i tillverkning eller forsaljning av 0% 100%
kontroversiella vapen

Tabell 2 - Ytterligare klimat- och miljérelaterade indikatorer
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Férteckningen
innehaller de
investeringar som
utgor den finansiella
produktens storsta
andel investeringar
under
referensperioden,
som &r: 2022

4. Investeringar i foéretag utan
initiativ for minskning av
koldioxidutslapp

Andel av investeringar i investeringsobjekt utan initiativ

for minskning av koldioxidutslapp som syftar till att
anpassa sig till Parisavtalet (Science Based Targets)

57%

100%

Tabell 3 - Ytterligare indikatorer fér sociala forhallanden och personalfragor, respekt for manskliga rattigheter samt fragor

rérande bekdmpning av korruption och mutor.
Andel investeringar i investeringsobjekt utan

4. Ingen uppforandekod for

leverantorer uppférandekod for leverantérer 2% 54%
9. Ingen policy fér méanskliga Andel investeringar i enheter utan en policy for
rattigheter ménskliga rattigheter 9% 39%
15. Ingen policy for bekdmpning av.  Andel investeringar i enheter utan policy for
korruption och mutor bek&mpning av korruption och mutor 0% 46%
Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?
Fondens 15 viktigaste investeringar under 2022 var féljande:
Storsta investeringarna Sektor % tillgdngar Land
Svenska Handelsbanken AB Finans 4,02 Sverige
Heimstaden Bostad AB Fastigheter 3,18 Sverige
SBAB Bank AB Finans 3,13 Sverige
Swedavia AB Industri 2,44 Sverige
Lansfoérsakringar AB Finans 2,32 Sverige
Volvo AB Industri 2,17 Sverige
Tryg A/S Finans 2,17 Danmark
Sampo Oyj Finans 2,05 Sverige
Scania AB Industri 1,77 Sverige
Kungsleden AB Fastigheter 1,77 Sverige
Castellum AB Fastigheter 1,76 Sverige
Balder Fastigheter 1,59 Sverige
Granges AB Révaror 1,51 Sverige
Resurs Bank AB Finans 1,44 Sverige
SKF AB Industri 1,41 Sverige

Hur stor var andelen héllbarhetsrelaterade investeringar?

95% av investeringarna var anpassade till miljdrelaterade eller sociala egenskaper. 53% av fondens investeringar raknades
som haéllbara investeringar med ett miljomal. 42% av investeringarna framjade andra miljérelaterade eller sociala
egenskaper. “Nr 2 Annat” (5%) inkluderade enbart likvida medel.
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Tillgangsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Vad var tillgangsallokeringen?

Nr 1A Hallbara

Andra miljérelaterade
53% 53%

Nr 1B Andra
miljorelaterade eller
sociala egenskaper

42%

Investeringar

Nr 2 Annat
5%

Nr 1 Anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens investeringar som
anvands for att uppna de miljérelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstdende investeringar som varken &r anpassade till de
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som héllbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade till de
miljérelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara héllbara investeringar

I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Fonden investerade i féljande sektorer:

. Finans
e  Fastigheter
. Industri

e  Ravaror
. Konsument, cyklisk
e Kommunikation
. Konsument, stabil
e  Stat och kommun
e Allménnyttigt
o Teknik
e  Sjukvard
e  Fornybar energi
Fonden var inte exponerad mot investeringar verksamma inom sektorn for fossila branslen.

Réavaror Stat & kommun _Teknik
Fornybar energi 5% 2% 1% Kommunikation

1% 3%
Allmannyttigt
1%
Industri
23%

Konsument, cyklisk
4%
Konsument, stabil

2% L, Finans
Sjukvérd 30%

1%
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Taxonomiférenliga
verksamheter
uttrycks som en andel
av foljande:
omsattning, vilket
aterspeglar andelen
av intakterna fran
investerings-
objektens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for en
omstallning till en
gron ekonomi
- driftsutgifter, som
aterspeglar
investerings-
objektens gréna
operativa
verksamheter.

Moéjliggérande
verksamheter gor
det direkt mojligt

for andra
verksamheter att
bidra vasentligt till
ett miljomal.
Omstallnings-
verksamheter ar
verksamheter som
det annu inte finns
koldioxidsnala
alternativ tillgangliga
for och som bland
annat har
vaxthusgasutslapp pa
nivéer som motsvarar
basta prestanda.

I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal férenliga med EU taxonomin?
Fonden gjorde inte aktivt investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.

| dagslaget saknas data géllande i hur stor utstrackning fondens investeringar ar férenliga med EU-taxonomins miljomal.
Frdn och med 2023 ar det emellertid obligatoriskt for stora, borsnoterade bolag inom EU att rapportera sin férenlighet
med EU-taxonomin. Fondbolaget beddémer dérmed att det kommer att vara mojligt att redovisa fondens
taxonomiférenlighet i &rsrapporteringen fér 2023. Andelen taxonomiférenliga verksamheter kommer att matas genom
omsattning. Fondbolaget har annu inte beslutat om denna siffra kommer att bli féremal for godkénnande av revisorer eller
granskning av tredje part.

Fonden investerade emellertid i grona och héllbarhetslankade rantepapper, vilka potentiellt kan vara forenliga med EU-
taxonomin. 31% av fonden bestod av héllbara obligationer, varav 25% gréna obligationer och 6% hallbarhetslankade.
Fondbolaget har annu inte utrett om dessa rantepapper ar férenliga med EU-taxonomin och darfér inkluderas dessa siffror
inte i graferna nedan.

Investerar den finansiella produkten i fossilgas och/eller kdrnenergirelaterad verksamhet som uppfyller EU-
taxonomin?

Ja:

| fossilgas | kérnenergi

X Nej

De tva diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon lamplig metodik fér att avgéra hur taxonomiférenliga statliga obligationer &r*, visar
den férsta grafen 6verensstimmelsen med avseende pa alla den finansiella produktens investeringar, inklusive
statliga obligationer, medan den andra grafen visar éverensstimmelsen endast med avseende pa de
investeringar for den finansiella produkten som inte ar statliga obligationer.

1. Taxonomiférenlighet hos
investeringar, inklusive statliga
obligationer*

2. Taxonomiférenlighet hos
investeringar, exklusive statliga
obligationer*

Turnover 100% Turnover 100%

CapEx 100% CapEx 100%

OpEx 100% OpEx 100%
0% 50% 100% 0% 50% 100%

B Taxonomiférenliga B Taxonomiférenliga

Inte taxonomiférenliga Inte taxonomiférenliga

* | dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstéllningsverksamheter och méjliggérande verksamheter?

n/a — data saknas fér 2022.

Hur stor var procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin jamfért med tidigare
referensperioder?

n/a — 2022 ar den forsta period héllbarhetsindikatorerna redovisas.
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> . . Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var férenliga med EU-taxonomin?
ar hallbara fa
. . 53%
investeringar med ett
miljomal som inte
beaktar kriterierna for [ ] Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

miljomassigt hallbara .
ekonomiska

verksamheter enligt
frordning (EU) Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat”, vad var deras syfte och fanns det nagra

2020/852 ")) miljsrelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
“Nr 2 Annat” inkluderade enbart likvida medel (kassa).

2

.‘d Vilka atgarder har vidtagits fér att uppfylla de miljorelaterade eller sociala egenskaperna under referensperioden?
Fonden investerade 31% i héllbara rantepapper, varav 25% i gréna obligationer och 6% i héllbarhetslankade obligationer.

Fonden exkluderade bolag som brutit mot internationella normer och konventioner fér miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption. Fonden exkluderade ocksé de bolag som var verksamma inom sektorn for fossila branslen
och bolag involverade i tillverkning eller foérsaljning av kontroversiella vapen. Aven bolag med éver 5% omsattning fran
vapenindustrin, den fossila brénslesektorn, alkohol, tobak, cannabis, gambling och pornografi valdes bort.

Eftersom fonden &r en rantefond utévades inget aktiedgarengagemang under aret.
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Styrelsen och verkstallande direktoren for Cicero Fonder AB avger harmed arsberattelse 2022 for
Cicero Avkastning.

Stockholm / 2023

Hakan Kallaker Christer Sterndahlen

Ordférande Verkstallande Direktér
Fredrik Sanell Peter Elam Hakansson Mikael Naslund
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberattelse betraffande denna arsberattelse har angivits /  2023.

BDO Malardalen AB
Malin Gustavsson

Auktoriserad revisor
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