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VD HAR ORDET

Politik, krig och makro

Rysslands invasion av Ukraina fortsatte i oférminskad takt under férsta halvaret.
Kriget &r givetvis mycket tragiskt for den ukrainska befolkningen och paverkar dven
befolkningen i resten av vérlden negativt. Varlden har blivit mer oséker dar ett
europeiskt land invaderar ett grannland. Kriget leder bl a till uppgéng i olje- och
gaspriset vilket driver upp inflationen. Darmed tvingas centralbankerna och héja
styrréntorna kraftigt. Féljaktligen forsdmras &ven konjunkturutsikterna.

Christer Sterndahlen, VD

Trots detta har aktiemarknaden gatt forvanansvart bra under det forsta halvéret.
Marknadsutvecklingen har varit positivt drivet av framfér allt teknikbolag. Dessa
rantekansliga bolag brukar ha svart nar centralbankerna hojer réantorna men Al-
hysterin har gynnat dessa bolag. Marknadsaktdrerna har varit langsiktiga och sett
igenom rantehojningscykeln, vilket ocksé har gynnat tillvaxtbolagen. Marknaden har i
allt storre utstréckning boérjat tro pd att centralbankernas rantehojningar borjar
narma sitt slut samtidigt som den amerikanska konjunkturen har éverraskat positivt.
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Marknaden och fondutveckling

Stockholmsbérsen steg med 15,9% under férsta halvaret, vilket &r nagot sédmre an S&P 500 (16,6%) och vasentligt
samre an den teknikdominerade Nasdaq bérsen (39,4%). Framfér allt har teknikbolag gynnats medan hégbeldnade
bolag (fastighetsbolag m.m.) drabbats.

Ciceros forvaltning fortsatter att leverera

Ciceros forvaltning fortsatte att utvecklas val under perioden. Framfér allt har rantefonderna gynnats av det rédande
makroklimatet. De globala fonderna hade dock det svérare att hdnga med varldsindex da fonderna har varit
underviktade i de hégt varderade amerikanska teknikbolagen.

Hallbarhet blir allt viktigare

Vi ar 6vertygade om att bolag som jobbar aktivt med héllbarhetsfragor klarar sig battre an évriga 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.

Den narmaste framtiden

Vi ar hyggligt optimistiska infor aterstoden av 2023. Var bedémning, och férhoppning, ar att inflationen ska avta och tillvaxten
atervanda i varldsekonomin. Centralbanker runt om i varlden kommer att fortsatta med atstramande penningpolitik,
sannolikt ar vi dock inte allt for langt ifrén rantetoppen.

Vi beddmer att tillvaxttakten i kombination med fallande inflation kommer att &terkomma under andra halvan av 2023. Detta
kommer att paverka borsutvecklingen positivt.

Langsiktigt tror vi att deflationistiska trender rader i varlden med teknikutveckling och globalisering som de framsta
faktorerna. Darmed tror vi att den senaste tidens héga inflation bér vara tillfallig.

Har du nagra frégor eller funderingar sa 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.



CICERO AVKASTNING

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Placeringsinriktning

Cicero Avkastning ar en aktivt forvaltad rantefond med fokus pa
placeringar i réantebarande o6verlatbara vardepapper och
penningmarknadsinstrument med kort och medelfristig 16ptid.
Placeringar kan ske i alla typer av rantepapper som uppfyller
fondens hallbarhetskrav. Fonden kan investera i instrument
utgivna av stat och kommun samt i féretagsobligationer och
féretagskrediter med god kreditvardighet (investment grade),
l&g kreditvardighet (high vyield) eller i féretag som saknar
kreditrating. Fonden har aven méjlighet att placera i ovanstaende
instrument i Sverige och pé utlandska marknader. Fonden
investerar enbart i bolag som uppfyller kriterier angdende bra
bolag med stabila kassafldden samt uppfyller fondens
héllbarhetskriterier.

FONDFORVALTARE

Thomas Falkenklint

Oscar Sterndahlen

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning och floden

Fondférmoégenheten har under halvaret minskat fran 1071
miljoner vid arets bérjan till 681 miljoner vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfléden under H1 2023 var minus 408 miljoner.
Andelsvardet for Cicero Avkastning dkade under halvaret med
2,3%. Jamforelseindex (S&P Sweden Investment Grade
Corporate Bond Index Total Return) ékade med 1,9%.

Fondens férvaltning och resultat

Forsta halvaret 2023 har praglats av inflation, hogre rantenivaer
och fokus pé centralbanker. | Sverige har mycket
uppmarksamhet riktats mot fastighetsbranschen som varit
under press.

Efter den kraftiga 6kningen av Inflationen under 2022 har trenden
nu brutits och inflationen har under H1 2023 varit i en sjunkande
trend. Nivéerna ar dock fortsatt langt 6ver Riksbankens mal vilket
har féranlett héjningar av styrrantan och en réntebana dér réntan
férvantas vara hoégre under en langre period. Styrrantan ar i
skrivande stund 3,5 procent efter att Riksbanken har hoéjt vid tre
tillfallen under 2023. Riksbankens prognos ar att réntan hojs
ytterligare en gang i ar och for att sedan ligga kvar pa dessa
nivaer under relativt lang tid.

Fastighetssektorn har varit under press da manga bolag varit
daligt forberedda pé hogre rantor dd man varit hégt beldnade
och haft kort réntebindning. Marknaden oroar sig éver den stora
skuldbérdan som ar utestdende i séval obligationsmarknaden
som i banksystemet. Flera fastighetsbolag har fatt se sina
kreditratingar bli nedgraderade under perioden. Det mest
uppmarksammaste ar SBB, som blev nedgraderade tva ganger,
frén BBB- till BB- med negativa utsikter. Aven Fastpartner och
Balder tillhdr de bolag som gér ur perioden med sankta
kreditbetyg.

Trots en del osédkerhet runt om i varlden har breda kreditindex fér
Investment Grade i Europa stabiliserats under perioden. Indexet
handlar nu pa 73bps, efter att ha inlett aret pa 9lbps.

Trots réntehdjningar har utvecklingen i fonden varit positiv under
perioden. Vi har en kort réanteduration med stor andel FRN-Ian
blandat med fastférantade 1an med kortare l6ptid. Yielden i
portfoljen ligger nu pa 5,9%, att jamféra med 5,75% i borjan av
aret.

Réntorna har varit i fortsatt stigande trend under perioden. Den
svenska 10-ariga statsobligationen startade aret runt 2,3% och
avslutade perioden pa runt 2,6%. Den motsvariga amerikanska
10-4riga statsobligationen startade éret kring 3,9% och var vid
periodens slut dryga 4%. P& kortare 16ptider har det rort sig mer
och en svensk 2-arig ranta handlar nu pa 3,4% jamfért med 2,75%
i borjan av perioden.

Fokus under perioden har varit pa att forbattra portféljens
riskprofil ndgot och bibehalla exponeringen mot branschvikter. Vi
har fortsatt att ligga med en lagre exponering mot
fastighetssektorn relativt index. Vi har under perioden o6kat
andelen Investment Grade och andelen officiellt ratade papper i
portféljen. Vi tycker att risk/reward pa béattre ratade papper har
blivit battre och upplever likviditeten béttre i bolag med officiell
rating. Portféljen har haft en genomsnittsrating pa BBB under
aret. Storsta sektorerna har varit fastighet och finans.

Sektorer som bidragit positivt &r framfér allt Finans och Industri.
Trots turbulensen i fastighetssektorn s har anda véra innehav
totalt sett bidragit positivt. Ingen sektor har bidragit negativt i
absoluta tal, men minst positivt, har Sallanképsvaror och
Halsovard varit.

Bland det stérsta vinnarna i portféljen under perioden hittar vi
Smaékraft, Mekonomen och Balder. De som bidragit mest negativt
ar Heimstaden Bostad och Sirius.

Vi fortsatter vart arbete inom héllbarhet och under perioden har
det emitterats en hel del grona obligationer trots en relativt sval
emissionsmarknad. Avkastningsfonden &r investerade till ungefar
33% i grona obligationer men det &r en siffra som kommer att 6ka
i takt med att allt fler gréna obligationer emitteras.

Framtida strategi

Vi ar hyggligt optimistiska infér aterstoden av 2023. Var
beddmning, och férhoppning, ar att inflationen ska avta och
tillvaxten &tervanda i varldsekonomin. Centralbanker runt om i
varlden kommer att fortsatta med atstramande penningpolitik,
sannolikt ar vi dock inte allt for langt ifran rantetoppen.

En del av var strategi har varit att ha sa lag ranterisk som mojligt
i fonden. Darfor fortsatter vi att ha en kort duration i fonden aven
om vi under perioden 6kat durationen ndgot med att investera
mer i obligationer till fast ranta. Vi kommer fortsétta investera
merparten i 1an kopplade till rorlig ranta, dvs Floating Rate Notes
(FRN.) Men vi &r 6ppna for att 6ka durationen ndgot ytterligare
om vi far signaler om att vi ndrmar oss rantetoppen.

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

Fondens riskprofil - vasentliga risker

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

Fonden placerar i huvudsak i ldn med rérlig ranta och har darmed
en lag ranterisk. Rantedurationen var pa 0,77 ér vid halvarsskiftet
och den modifierade kreditdurationen var pa 2,77 ar. Vid
periodens slut uppgick den totala exponeringen mot sé kallade
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eviga lan emitterade av bank- och férsakringsbolag till 516 %.
Eviga lan har inget slutdatum, séledes ar de férknippade med
avsevart hogre risk an traditionella féretagsobligationer.

Riskindikator: 2

Fonden tillhér riskkategori 2 pa en skala mellan 1-7.
Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och
mojlig avkastning. Kategori 1 indikerar 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.

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

Fonden investerar i féretagsobligationer och har darmed 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 kreditvérdighet, 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 valutasédkrats 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 begaran. 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 féljs upp. Riskmatt anvands for att bedéma
fondens riskprofil. Férvaltningen har under aret skett i enlighet
med fondens riskprofil.

Derivatinstrument
Enligt fondbestdmmelserna har fonden ratt att handla med
optioner, terminer och likartade finansiella instrument. Enligt

FONDENS UTVECKLING

gallande regelverk far fonden dven anvanda andra tekniker och
instrument i férvaltningen. Fonden har utnyttjat mojligheten att
utféra termins— eller optionsaffarer under aret. Fonden har salt
valuta pa termin for att eliminera valutarisken i innehav noterat i
utlandsk valuta. Vid halvarsskiftet var den sammanlagda
exponeringen genom derivat 81 % av fondens varde.
Derivatexponeringens syfte &ar att valutasdkra fondens
exponering i utlandsk valuta.

Information om fondens investeringsstrategi

Fonden &r en aktivt forvaltad rantefond med fokus pa placeringar
i rantebérande 6verlatbara vardepapper och
penningmarknadsinstrument med kort och medelfristig [6ptid.

Placeringar kan ske i alla typer av rantepapper som uppfyller
fondens hallbarhetskrav. Fonden kan investera i instrument
utgivna av stat och kommun samt i féretagsobligationer och
féretagskrediter med god kreditvardighet (investment grade),
lag kreditvardighet (high vyield) eller i féretag som saknar
kreditrating. Fonden har dven 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 jamférelseindex. Den aktiva risken (tracking error) var under
aret 18%. Fondens omsattningskostnader uppgick till 9,8 tkr
under perioden vilket motsvarade 0,001 % av den genomsnittliga
fondférmdégenheten.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

Per den 30 juni 2023 var andelsklasserna A och C aktiva. All
redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter.
Fondférmoégenheten &r 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.

Utveckling klass A 2023-06-30 2022-12-31
Fondférmogenhet kr 679 961786 1069 616 914
Utestédende andelar 5500 937 8 851134
Andelsvarde kr 123,6084 120,8452
Utdelning kr o] o]
Totalavkastning i % 23 -30
Jamforelseindex i % 19 -5,0
Aktiv risk % 2 ar - -
Standardavvikelse fond % 2 ar 22 19
Standardavvikelse index 2 ar % 25 2
Spreadexponering % * 6,4 7]

2021-12-31

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
1188201312 1240564646 1393228225 1794946 907 1822137 350
9 541707 10 087 058 Nn39571 15 093 492 15 291478
124,5271 122,9858 122,259 18,9219 19,1603
o] o] (0] (0] (0]
13 0,6 28 -0,2 19
0,2 17 13 -04 10
23 23 05 05 17
39 39 06 06 05
19 18 06 06 16
53 38

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



* Spreadexponering visar hur stort véardefall det blir i en rédntefond, métt i procent av fondens véarde, om rénteskillnaden i fondens innehav och

statsobligationer férdubblas.

Utveckling klass C 2023-06-30
Fondférmoégenhet kr 1008 291
Utestdende andelar 9689
Andelsvarde kr 104,0617
Utdelning kr 0
Totalavkastning i % 24
Jamforelseindex i % 19

2022-12-31
985 017
9689
1016597

¢}

-2,8

-5,0

2021-12-31
7628 009
72925
104,601

¢}

14

0,2

2020-12-31
9892 334
95 901
103,1516

¢}

07

17

2019-12-31
12768 098
124702
102,3888

6]

3,0

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 S&P Sweden Investment Grade Corporate Bond Index Total Return. Fér aktiv risk, standardavvikelse och spreadexponering, se andelsklass A.

Genomshnittlig drsavkastning
Genomsnittlig drsavkastning (24r)
Genomsnittlig drsavkastning (5ar)

Omsattningshastighet
Omséttningshastighet ggr/ar
Handel med fonder inom Cicero i
% av omsattning

Duration
Duration fond 230630
Duration fond 221231

-0,21%
0,68%

0,00

0,77 ar
0,56 ar

INNEHAV | FINANSIELLA INSTRUMENT PER 2023-06-30

Obligationer Antal Marknadsvarde Andel Kategori
ASSA ABLOY 4,083% 251013 15 000 000 15 247 246 2,24% 1
CITY OF GOTEBORG 1% 241105 10 000 000 9664 428 142% 1
ELECTROLUX 4,42% 251208 11000 000 1179 367 1,64% 1
FAST. AB BALDER 1,875% 250314 1470 000 15 450 516 227% 1
HEIMSTADEN BOSTAD 3,248% PERP 500 000 3614 385 0,53% 1
HEIMSTADEN BOSTAD 3,625% PERPETUAL 1000 000 5993 989 0,88% 1
HUSQVARNA 3,87% 250814 10 000 000 9 969 350 146% 1
INDUSTRIVARDEN 1,735% 270225 8 000 000 7333754 1,08% 1
INDUSTRIVARDEN 3,557% 260814 14 000 000 13 816 636 2,03% 1
JERNHUSEN 0,938% 240418 12 000 000 1697 972 172% 1
LIFCO 3,95% 240902 8 000 000 8159 858 1,20% 1
LUNDBERGFORETAGEN 0,91% 251113 14 000 000 12 952703 1,90% 1
NCC TREASURY 5,32% 250908 8 000 000 8186 849 1.20% 1
NORDEA BANK 3,78% 250915 8 000 000 8088 920 119% 1
SANDVIK 2,043% 240429 12 000 000 1789721 173% 1
SBAB 0,78% 241023 SNP 10 000 000 9934 517 146% 1
SBAB 2.268% 300603 6 000 000 5621046 0,83% 1
SCANIA 0,581% 231111 10 000 000 9897 208 145% 1
SKF 1,125% 240610 16 000 000 15 499 680 2,28% 1
SMAKRAFT 1,875% 260413 1000 000 10 257 636 151% 1
SSAB 4,875% 280621 12 000 000 11902 485 1,75% 1
STADSHYP 1,0% 250903 14 000 000 13 237 840 1,94% 1
TELIA 3,995% 241107 10 000 000 10175 465 149% 1
VASAKRONAN 2,238% 240506 10 000 000 9814120 1,44% 1
VOLVO TREASURY 1,50% 231213 12 000 000 1952 940 1,76% 1
VOLVO TREASURY 2,43% 240520 13 000 000 12 797 265 1,88% 1
Summa obligationer 274 235 896 40,27%

Floating Rate Notes (FRN) Antal Marknadsvarde Andel Kategori
AKER HORIZONS 250815 FRN 5 000 000 4922 811 0,72% 1
BOLIDEN 260619 FRN 6 000 000 6 038625 0,89% 1
BONNIER FAST.FINANS 260506 FRN 10 000 000 9489 355 1,39% 1
CA FASTIGHETER 240701 FRN 12 500 000 12 339 761 181% 1
CATENA 250616 FRN 10 000 000 9674 571 142% 1
COMPACTOR 230924 FRN 10 000 000 9942720 146% 1
DIOS FASTIGHETER 241118 FRN 10 000 000 9832377 1,44% 1
EPIROC 260518 FRN 14 000 000 14 086 350 2,07% 1
FASTPARTNER 240328 FRN 6 000 000 5962 467 0,88% 1
FASTPARTNER 250527 FRN 6 000 000 5550 939 0,82% 1
FASTPARTNER 270202 FRN 8 000 000 6 860 956 1,01% 1
GETINGE 280517 FRN 6 000 000 6 048 880 0,89% 1



HEBA FASTIGHETER 260302 FRN 10 000 000 9338 51 1,37% 1
HOLMEN 250828 FRN 10 000 000 10 038 831 147% 1
HUSQVARNA 241204 FRN 8 000 000 8039372 118% 1
ICA GRUPPEN 270224 FRN 8 000 000 8116 881 119% 1
IF 510617 FRN 11000 000 10 717 896 157% 1
INDUTRADE 251202 FRN 6 000 000 5921353 0,87% 1
INDUTRADE 270609 FRN 12 000 000 12 007 217 176% 1
INTEA FASTIGHETER 250901 FRN 12 000 000 1759 822 173% 1
INTRUM 241001 FRN 8 000 000 7797 807 115% 1
JYSKE BANK 320831 FRN 8 000 000 7998 380 117% 1
KUNGSLEDEN 250827 FRN 12 000 000 11637 664 171% 1
LATOUR 260318 FRN 6 000 000 6 023 957 0,88% 1
LIFCO 250303 FRN 6 000 000 6 031236 0,89% 1
LANSFORSAKRINGAR BANK 251119 PERP 8 000 000 8 046 395 118% 1
LANSFORSAKRINGAR BANK 310225 FRN 6 000 000 5866 260 0,86% 1
M2 ASSET MANAGEMENT 230710 FRN 7 500 000 7 617 350 112% 1
MEKO 260318 FRN 10 000 000 10 064 858 148% 1
MILLICOM 270120 FRN 7 500 000 7 705 430 113% 1
NORDEA 280926 FRN 10 000 000 10 007 373 147% 1
PEAB 240906 FRN 10 000 000 9841843 145% 1
SALMAR ASA 270122 FRN 9 000 000 9143 979 1.34% 1
SBAB 21700713 FRN PERP 8 000 000 8116 611 119% 1
SCA 250923 FRN 12 000 000 1994 697 176% 1
SEB 260901 FRN 8 000 000 7978 263 117% 1
SIRIUS INT 470922 FRN 4 000 000 3087102 0,45% 1
SSAB 260616 FRN 11000 000 1164 467 1,64% 1
STENA METALL 270503 FRN 5 000 000 5147 221 0,76% 1
SVENSKA HANDELSFASTIGHETER 250603 FRN 8 000 000 7714 348 113% 1
SWEDBANK 280609 FRN 12 000 000 12 075 347 177% 1
TELE2 270519 FRN 10 000 000 10 032108 147% 1
TELIA 260320 FRN 10 000 000 10 026 975 147% 1
TRYG FORSIKRING 510512 FRN 9 000 000 8723 952 128% 1
TRYG FORSIKRING 690526 PERP 5 000 000 4865 203 0,71% 1
TRYG FORSIKRING PERPETUAL 5 000 000 5 030 799 0,74% 1
Summa Floating Rate Notes 390 429 320 57,33%

Derivat

EURSEK FUT SEP 23 (ICE) -24 0 0,00% 2
NOKSEK FUT SEP 23 (ICE) -39 0 0,00% 2
Summa derivat 0] 0,00%

Summa éverlatbara vardepapper upptagna till handel pa

reglerad marknad (kategori 1) 664 665 216 97,61%

Summa évriga finansiella instrument upptagna till handel pa

reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér EES

(kategori 2) 0 0,00%

Summa éverlatbara virdepapper som inom ett ar avses upptas

till handel pa reglerad marknad (kategori 5) 0 0,00%

Summa finansiella instrument 664 665 216 97,61%

Ovriga tillgdngar och skulder - netto 16 304 861 2,39%
Fondférmégenhet 680 970 077 100,00%

Summa exponering mot foretag eller féretagsgrupp %

Volvo Treasury 3,64

SBAB 348

SSAB 339

Industrivarden 31

Telia Company 2,96

Tryg Forsikring 273

Fastpartner AB 27

Nordea Bank 2,66

Husqvarna 2,64

Indutrade 2,63

Lansférsakringar Bank 2,04

Heimstaden Bostad
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BALANSRAKNING

Tillgangar 2023-06-30 2022-12-31
Overlatbara vardepapper 664 665 215 1013 697 620
Summa finansiella instrument positivt marknadsvérde 664 665 215 1013 697 620
Summa placeringar positivt marknadsvarde 664 665 215 1013 697 620
Bankmedel och 6vriga likvida medel 17 580 330 60 830 224
Ovriga tillgangar (se not 1) 0 [¢]
Summa tillgangar 682245 545 1074 527 844
Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 280 740 454 647
Ovriga skulder (not 2) 994 729 3471267
Summa skulder 1275 469 3925913
Fondférmégenhet 680 970 077 1070 601932
Poster inom linjen

Stallda sakerheter for 6vriga derivatinstrument 769 515 766 830
Not 1 Ovriga tillgdngar

Fordran salda vardepapper () [0}
Summa (0] (0]
Not 2 Ovriga skulder

Skuld andelsinlésen 994729 495 682
Skuld képta vardepapper 0 2975585
Summa 994729 3471267
Férandring av fondférmoégenhet 2023-06-30 2022-12-31
Fondférmaogenhet vid érets boérjan 1070 601932 1195 829 321
Andelsutgivning 1017 261 79 382 856
Andelsinlésen -418 836 216 -193 746 851
Overfort vid fusion* o] 23780195
Arets resultat enligt resultatrakningen 18187 100 -34 643 589
Fondférmégenhet vid arets slut 680 970 077 1070 601932

* Beloppet éverférdes fran fonden Quesada Rénta vid fusion 221021



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 éver 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 mota 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 &ven ha
lattare att attrahera nya talanger och investerare.

Vi star bakom Parisavtalet och stravar efter att investera i bolag som gér det mojligt 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 véart
héllbarhetsarbete. Vi ar medlemmar i UNPRI, FN:s principer for ansvarsfulla investeringar, samt SWESIF, Sveriges Forum foér hallbara
investeringar, vilket paverkar vart hallbarhetsarbete. Vi deltar dven i Fondbolagens férenings arbetsgrupp for hallbarhets- och agarfragor.

Samtliga av véra fonder &r klassificerade som Artikel 8 (héllbara egenskaper) eller Artikel 9 (hallbarhet som mal) enligt EU:s
Disclosureférordning, vilket innebar att héllbarhet ar en betydande del av forvaltningsprocessen och avgérande for investeringsbeslut. En
héllbarhetsanalytiker arbetar heltid med hallbarhet i foérvaltningen och maste skriftigen godkénna 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 fér hallbarhetsfaktorer) 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) tillhandahalls i fondernas arsberattelser.

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.

i Artikel Mini.miandel.héllbara _ Andelihéllbara
(SFDR) investeringar investeringar 2022
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%



http://www.cicerofonder.se/
https://cicerofonder.se/vara-fonder/

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 for att inte orsaka betydande skada och félja praxis fér 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 avgors 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 utgérs 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 dar vi ser till att innehaven som plockas in i fonderna inte orsakar negativa
konsekvenser for héllbarhetsfaktorer. Negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer kan vara:
e  Miljorelaterade, sdsom allvarliga miljéskador, véaxthusgasutslapp, forlust av biologisk mangfald och ekosystem
®  Sociala, exempelvis genom krénkningar av grundlaggande arbetsréattsliga principer, barn- och tvangsarbete, diskriminering eller
inskrankning 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 héllbarhetsprocess for alla innehav i alla véra aktivt forvaltade fonder. Detta foljer 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 vara krav enligt foljande:

Screening Exkluderingskriterier
Normbaserad Bolaget maste folja internationella normer och FN-konventioner och exkluderas om bolaget:
screening . Forknippas med illegala eller kontroversiella vapen — exempelvis klustervapen

. Bryter mot internationella normer och konventioner fér milj6é, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och
korruption (status "watchlist” eller "non-compliant” i Sustainalytics)

e Arinvolverade i allvarliga kontroverser — kontroverser som kategoriseras som 4 och 5 (p& en skala 1-5)
av Sustainalytics kréver granskning och godkannande av Ciceros héllbarhetskommitté.

Etisk sektorscreening Bolaget far inte ha mer an totalt max 5% av sin omséattning fran ndgon av foljande produkter och tjanster:

e  Vapen och krigsmateriel

. Fossila branslen (olja, gas, kol)

. Alkohol, tobak och cannabis

e Spel (gambling)

e  Pornografi

ESG-screening Fondbolaget har ett egenutvecklat system for ESG-screening dar bolag betygsatts utifrdn dess

hallbarhetsprestation. Betyget sétts baserat pa ett antal kriterier och indikatorer inom miljé (E=Environment),

sociala faktorer (=S) samt bolagsstyrning (G=Governance). Bolag med lagt hallbarhetsbetyg (ESG-score)

exkluderas.

PAl-screening Cicero beaktar 18 Principal Adverse Impact (PAl)-indikatorer i hallbarhetsanalysen vilka kan leda till att bolag

exkluderas. PAl ar EU:s tekniska standarder éver vilka indikatorer som investerare ska anvanda for att mata

negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer.

Fondbolaget analyserar I6pande PAl-indikatorerna for respektive fond foér att kunna vélja bort de bolag som

bidrar till fondens huvudsakliga negativa konsekvenser.
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Hallbara investeringar
Cicero tillampar fyra strategier for att valja in bolag som bidrar till ett hallbarhetsmal. Investeringen maste uppfylla kriterierna for minst en
av féljande fyra strategier for att klassificeras som en hallbar investering:

Bidrag till
hallbarhetsmal

Invalskriterier

Matt*

Minskning av
koldioxidutslapp .
"Best-in-class”

Industriledare inom klimatomstallning — ambitidst arbete for
att minska vaxthusgasutslapp samt netto-noll mal

Innehar dtaganden om att minska sina utslapp i linje med
parisavtalet

Hoga héllbarhetsbetyg enligt externa dataleverantorer

Science based targets (SBTs)
Policy/riskanalys for
klimatférandringar (TCFD)
CDP score >B

ESG score >75% i sektorn

Bidrag till en gron
omstalining
“Impact”

Bolag som enligt fondbolagets vérdering bidrar till ett eller
flera av EU-taxonomins sex miljomal genom sin affarsmodell,
exempelvis bolag verksamma inom férnybar energi,
vattenrening och energieffektivisering

Taxonomiférenlighet >20% av
omsattning, CAPEX eller OPEX
Taxonomiférenlighet estimeras nar
rapporterad data saknas

Grona och héllbarhetslankade obligationer:

e Rantepapper dar pengarna ska anvandas for grona andamal,
till exempel projekt inom férnybar energi och elektrifiering
Emittenten ska ha ett "green bond framework” eller
motsvarande som beskriver hur kapitalet ska anvandas,
vilket boér vara verifierat av tredje part
e  Bolag som bidrar positivt till ett eller flera av FN:s 17 globala
mal, framst: .
Mal 3 — god halsa och valbefinnande
Mal 6 — rent vatten och sanitet for alla
Mal 7 — hallbar energi for alla .
Mal 8 — anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt
Mal 9 — héllbar industri, innovationer och infrastruktur
Mal 11 — héllbara stader och samhallen
Mal 12 - héllbar konsumtion och produktion .
Mal 13 — bekampa klimatférandringarna
Mal 16 — fredliga och inkluderande samhallen

Bidrag till en gron
omstalining
"Héllbara réntepapper” | ®

e Extern verifiering
e % av rantepapper som ar grona eller
héllbarhetslankade

Tillhandahaller produkter och/eller
tjdnster som tydligt kan motiveras
bidra till ett eller flera av FN:s delmal
% av intakter fran produkter och
tjdnster som tydligt bidrar
nettopositivt till ett eller flera av
FN:s globala mal

% av utgifter till forskning och
utveckling (FoU)

FN:s globala mal
"SDG”

O O 0O 0O OO0 O 0 O

* Definitioner:
. Science Based Targets &r 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 féretag att delge klimatrelaterade risker och
mojligheter pa ett standardiserat satt.
. CDP, Carbon Disclosure Project, ar ett internationellt samarbetsprojekt for att minska bolags paverkan pa miljén och 6ka medvetandet om
klimatforandringar. CDP betygsatter arligen bolags klimatarbete baserat pa standardiserad information som bolagen skickar in.

Foljer praxis fér god styrning

Investeringsobjekten ska folja praxis for god styrning, sarskilt med avseende pé sunda férvaltningsstrukturer, 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 fran den normbaserade screeningen, samt genom utvéardering av bolagets ESG-betyg,
policys och ledningssystem i héllbarhetsanalysen med hjalp av féljande indikatorer:

God bolagsstyrning Indikatorer

Sunda férvaltningsstrukturer e  Governance score enligt externa dataleverantérer
. Policy for affarsetik/uppférandekod for anstallda
. Uppfoérandekod for leverantérer

. Policy fér bekdmpning av korruption och mutor

. Korruptionsincidenter

Relationer till arbetstagarna e  Social score enligt externa dataleverantérer

e  Policy for manskliga rattigheter

e Policy for visselblasning

e Inblandning i incidenter relaterade till ménskliga rattigheter och arbetsréatt

Loner till berérd personal . Ojusterad loneklyfta mellan kénen
e Inblandning i Idnerelaterade incidenter och diskrimineringsincidenter

Efterlevnad av skatteregler e Inblandning i skatteincidenter
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INFORMATION OM FONDBOLAGET

UPPGIFTER OM FONDBOLAGET

Samtliga fonder férvaltas av Cicero Fonder AB.

e Fondbolagets org.nr: 556588-8731

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

e  Aktiekapital: 1210000 SEK

e Postadress: Box 7188, 103 88 Stockholm, Besdksadress:
Sveavéagen 24-26

e  Fondernas forvaringsinstitut: Swedbank ar férvaringsinstitut
fér Cicero Avkastning, Cicero Nordic Corporate Bond,
Cicero Yield, Cicero Global, Cicero Hallbar Mix, Cicero
Offensiv. Hallbar, Ouesada Vision, Ouesada Bond
Opportunity. SEB ar foérvaringsinstitut fér 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

* For innehav i fondandelar som inte handlas pé en reglerad
marknadsplats anvénds féregaende handelsdags NAV-kurs.

UTLANDSK KALLSKATT

Hakan Kalldker (ordférande), Peter Elam Hakansson (ledamot),
Mikael Naslund (ledamot), Helena Jendelid (ledamot)

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Christer Sterndahlen (verkstéallande direktor), Peter Magnusson
(férvaltningschef, stf. verkstallande direktor)

REVISOR | FONDERNA OCH FONDBOLAGET

BDO Malardalen AB, huvudansvarig &r auktoriserad revisor Malin
Gustavsson.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Sedan 2012 &r fonderna inte egna skattesubjekt och betalar inte
skatt i Sverige for sina intékter. Fonderna betalar dock utlandsk
kallskatt p& utdelningar som fonderna erhéller pa sina utlandska
aktieinnehav. Kallskatten varierar mellan olika lander utifran
géllande dubbelbeskattningsavtal om fonden kan uppvisa
hemvistintyg i Sverige. Fonderna tillampar I6pande full avrakning
och nedsattning av den utlandska kallskatten i sin redovisning.
For restitutionsfordringar tilldmpas dock normalt
kontantprincipen efter rekommendation frén
férvaringsinstitutet.

Den 28 oktober 2020 prévade Kammarratten i Sundsvall om en
svensk vérdepappersfond kan anses ha hemvist i Sverige och
fann att fonden ska anses ha hemvist i Sverige och att
hemvistintyg ska utfardas for fond. Skatteverket éverklagade
domen till Hogsta forvaltningsdomstolen som inte meddelade
provningstillstand. :

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

SVENSK KOD FOR FONDBOLAG

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed
och ar i tillampliga delar upprattad enligt lagen (2004:46) om
vardepappersfonder och Finansinspektionens
forfattningssamling (FFFS 2013:9), Finansinspektionens allménna
rdd och vagledning samt beaktar de rekommendationer for
redovisning av investeringsfonder som utfardats av
Fondbolagens férening. | o&vrigt tillampas bokféringslagens
bestdmmelser i tilldmpliga delar.

VARDERING AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Cicero Fonder AB &r medlem i Fondbolagens Férening och foljer
"Svensk kod for fondbolag”.

BASTA MOJLIGA RESULTAT

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och
derivatinstrument vérderas till géllande marknadsvéarde. Gallande
marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas
enligt féljande 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 frdn market maker om
sadan finns utsedd av emittenten. Om sédan uppgift saknas
eller av Bolaget inte beddms som tillférlitlig faststalls
marknadsvardet genom erhéllande av information fran
oberoende maéklare eller andra externa oberoende kallor.
Sa&dan information kan exempelvis vara nyemissionskurs
med oberoende part eller den senaste afféar som gjorts till
viss kurs i aktuell tillgdng med oberoende part.

3. Om inte ndgon av dessa metoder gér att tillampa eller blir
uppenbart missvisande ska gallande marknadsvarde
faststéllas genom en varderingsmodell som &r etablerad pa
marknaden.

Fondbolag ar skyldiga att efterstrédva béasta mojliga resultat vid
placering av order hos nagon annan fér fonds eller férvaltad
portféljs rakning. Harmed avses fondbolagets skyldighet att vidta
alla rimliga &tgarder for att uppna basta majliga resultat for de
fonder och portféljer bolaget férvaltar med beaktande av ett
antal faktorer, ndmligen pris, kostnad, snabbhet, sannolikhet fér
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
uppnés och hur uppféljning och utvardering av mellanhander ska
ske. Cicero Fonder har faststdllt att resultatet av béasta
orderutférande normalt ska bedémas med hansyn till i férsta
hand pris samt sannolikhet fér 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 far regelbundet investeringsanalys som anvands i
férvaltningen. Tidigare ingick analyskostnader i courtaget som
betalas till en aktieméklare 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 foér att se till att analyskostnader sker till
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leverantérer som levererar analys som har varit till nytta fér
forvaltningen.

Fondbolaget satter arligen upp en analysbudget som bygger pa
en beddémning av férvaltarens behov av analys. Inga ytterligare
kostnader belastar fonderna eller den diskretionara
verksamheten nér budgeten ar uppnadd. | den

diskretiondra verksamheten har fondbolaget
traffat Overenskommelse med kunder om betalning av
investeringsanalys.

Uppgifter om analyskostnader lamnas i fondernas arsberattelse.
Dessa kostnader ingadr i arlig avgift samt den
kostnadsinformation som lamnas éarligen till fondandelsagare. Till
kunder i den diskretionara verksamheten lamnas uppgifter enligt
dverenskommelse.

PRINCIPER FOR AKTIEAGARENGAGEMANG

Bakgrund

Bolagets principer for aktiedgarengagemang géller for Bolagets
samtliga fonder och omfattar alla direktdgda aktier som éar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och som har getts
ut av ett bolag inom EES. Bolaget utdvar pa fondandelsagarnas
uppdrag och fér fondernas rakning en agarroll i de bolag som
Bolaget genom de aktivt férvaltade fonderna valt att investera i.
Utdvandet ska ske i andelsdgarnas gemensamma intresse och
andra intressen fran fondbolaget eller nérstdende bolag maste
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 férvaltade fonderna baseras investeringsbesluten
pad bolagsanalyser dar faktorer som bolagets affarsmodell,
kapitalstruktur och marknadsposition och tillvéxtmaéjligheter
spelar in.

Bolagets forvaltare bevakar aktivt relevanta handelser pa
marknaderna och i portféljpolagen. Detta sker genom
nyhetsbevakning i media, portféljbolagens publicerade
finansiella information och nyhetsbrev, oberoende analyser, mm.
Forvaltarna deltar ocksé pé bolagspresentationer och besdker
aven bolag personligen. P4 dessa satt 6vervakas portféljpolagens
strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och risker,
kapitalstruktur och bolagsstyrning.

| de passivt forvaltade fonderna é&r strategin att investera i
enlighet med respektive fonds jamférelseindex. | dessa fonder
tas darfér ingen hansyn till portféljbolagens strategi, finansiella
och icke-finansiella resultat och risker samt kapitalstruktur i
investeringsbesluten. Portféljbolagen bevakas dock I6pande
avseende bade bolagens utveckling och handelser som sker och
Bolaget kan &ndé agera genom péverkan och utdvande av
réstratt.

Nar missforhallanden eller normévertradelser i ett portféljbolag
uppdagas har Bolaget ett eskaleringsférfarande dar Bolaget
kontaktar portfoljbolaget 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 dtgérda det uppdagade inom rimlig tid,
kommer Bolaget att behdva fatta beslut om vidare hantering av
angelagenheten, till exempel en eventuell avyttring eller att
behdlla och mojligen péverka. 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 mojlighet att representera fondbolagets
andelségare avseende de svenska aktieinnehaven. Fér de
utlandska innehaven anvander sig fondbolaget av proxy-
réstning. Bolaget ar &ven ansluten till Swesif, ett oberoende

natverksforum, foér att tillsammans med andra aktorer ha
mojlighet att paverka.

Hallbarhet

Bolaget efterstravar att investera i bolag som upptrader i enlighet
med nationella och internationella lagar och konventioner samt i
ovrigt upptrader som goda samhéllsmedborgare.

Bolaget har integrerat miljé-, samhélls- och
agarstyrningsaspekter i sin investeringsstrategi och i sitt
analysarbete och ska agera som en ansvarstagande investerare
samt férespraka god miljomassig och social standard, samt god
etik i portféljbolagen och &ven i finansbranschen. Bolaget ska
paverka, sjélva eller tillsammans med andra investerare,
portfoljpolagens 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 EU:s Disclosureférordning.

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 fér valberedningsarbetet
redovisas Oppet och att detta arbete fungerar effektivt i
portféljpbolagen. Bolaget kan delta i valberedningsarbete
forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa sadant satt
att Bolagets handlingsfrihet &r oinskrankt.

Bolaget ska verka for att styrelsen i portféljbolag ska vara val
sammansatt avseende kompetens, mangsidighet och jamn
kénsfoérdelning samt &ven i évrigt uppfyller de krav som Svensk
kod fér bolagsstyrning anger.

Styrelserepresentation

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

Aktierelaterade incitamentsprogram

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

Incitamentsprogram bor utformas sé att de framjar ett langsiktigt
agande av aktier och utgdngspunkten bor vara att de anstéllda
ska fa ta del av den vardetillvaxt som de sjalva bidrar till att skapa.
Tilldelningen bor normalt baseras pé en tydligt definierad
motprestation, antingen i form av en egen investering eller i form
av maluppfyllelse. Bolaget anser utover detta att de som deltar i
incitamentsprogram ska ta nadgon form av ekonomisk risk, vilket
betyder att helt subventionerade program eller gratis tilldelning
av teckningsoptioner, aktier eller liknande instrument i
normalfallet inte &r Iampliga.

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

Bolagsstammor och rostratt

Dé Bolaget utdvar sin rostratt ska detta ske i enlighet med
respektive fonds mal och placeringsinriktning, enligt
fondbestammelserna, i dtanke samt pa de satt som beddms vara
i fondandelségarnas gemensamma intresse.

Bolaget avser att delta pa portféljbolagens bolagsstammor, och
att dar utdva rostratt, i basta mojliga mén, antingen med egen
representant eller genom ombud. Huvudprincipen é&r att delta pa
bolagsstammor nar Bolaget har ett innehav som Overstiger 5
procent av portféljbolagets boérsvarde. Avseende utléndska
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portféljpolag avgdr praktisk hansyn om deltagande péa
bolagsstdamma ska ske.

Bolaget har &ven tecknat ett samarbetsavtal med Sveriges
Aktiesparares Riksférbund ("Aktiespararna”) dar Bolaget bland
annat avser att ge Aktiespararna i uppdrag att agera ombud for
Bolagets samtliga fonder och darigenom utbva rostratt pa
portféljbolagens bolagsstammor. Aktiespararna har i artionden
kampat for en sund aktiemiljo6 genom att paverka, peka pa
missforhéllanden och att driva pa férandringar i de svenska
boérsbolagen.

Anvandning av rostningsradgivare
Bolaget anvander sig inte av rostningsradgivare.

Utlaning av vardepapper

Eventuella utlénade aktier i portféljbolag aterkallas av Bolaget i
god tid foére avstamningsdagen for de bolagsstdmmor som
Bolaget avser deltaga vid.

Intressekonflikter

Bolaget har faststéllt interna regler avseende intressekonflikter
for att sakerstalla att verksamheten praglas av god affarssed,
konsekvent agerande, sé& 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 innebér att andra
intressen for Bolaget, Bolagets anstéllda, 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 néagon
intressekonflikt kan uppstd for fonden eller fondandelséagarna
och pa vilket satt denna i sa fall bor hanteras.

Att ge en generell fullmakt till ett ombud att utdva réstratt kan
utgéra en potentiell intressekonflikt. Bolaget gér déarfér, infor

FONDBOLAGETS ERSATTNINGSPOLICY

varje bolagsstdmma, en beddmning om, och motiverar hur,
ombudet kan tillvarata fondernas och fondandelsagarna
intressen. Om det kan anses lampligt, fran fall till fall, [amnar
Bolaget fullmakt till ombudet. Om Bolaget anser att det i stallet
medfor en konflikt ldmnas ingen fullmakt.

Uppfoljning och utvardering

Bolaget ska arligen redogora for hur principerna for

aktiedgarengagemang har tilldmpats. Redogérelsen ldmnas i

respektive fonds arsberéattelse och ska innehalla;

e  hur fondens investeringsstrategi bidrar till utvecklingen av
fondens tillgangar pd en medellang till lang sikt, fondens
omsattningskostnader,

e en allman beskrivning av Bolagets réstningsbeteende i
fondernas portféljbolag,

e en forklaring av de viktigaste omréstningarna,

e uppgift om i vilka frdgor som Bolaget har anvant sig av rad
eller rostningsrekommendation fran en rostningsradgivare,
hur Bolaget har réstat pa fondernas portféljbolags stammor,
dock ej omréstningar som &r obetydliga pa grund av amnet
eller storleken pa aktieinnehavet,

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

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

Information till kunder

Bolagets Principer fér aktiedgarengagemang tillsammans med
uppgifter om Bolagets kontaktperson avseende &garfrégor samt
en arlig redogorelse ska finnas publicerade pa Bolagets hemsida.

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

Bolaget har, for att framja en sund riskhantering, antagit en
erséattningspolicy som anger bl.a. de grundlaggande principerna
fér hur ersattning till Bolagets anstéllda ska faststéllas och
utbetalas. Ersattningspolicyn innebdr sammanfattningsvis att
Bolagets ersattningssystem ska vara utformat s& att det gynnar
bade Bolagets och de férvaltade fondernas langsiktiga intressen
och att de ersattningar som utbetalas inte far dventyra Bolagets
langsiktiga  resultat  eller  ekonomiska  stallning. De
ersattningssystem som tillampas far inte heller leda till
incitament for anstallda att handla péa ett satt som star i konflikt
med fondernas, dess investerares och évriga kunders intressen.

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

Bolaget har beslutat att bilda en séarskild ersattningskommitté
med uppgift att utféra en oberoende bedémning av Bolagets
ersattningspolicy och tillampningen av den. Det éligger 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 andelsdgarna och 6vriga intressenter samt till
allmanhetens intresse. Ordféranden och 6évriga medlemmar i
ersattningskommittén ska ingé i Bolagets styrelse, men far inte
ingd i dess verkstéllande ledning. Ersattningskommittén ska ha
tillracklig kunskap om och erfarenhet av fragor om ersattning och
riskhantering.

Bolagets funktion for internrevision ska minst arligen granska om
Bolagets ersattningssystem dverensstdmmer med
ersattningspolicyn. 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 fér
regelefterlevnad och funktionen fér riskkontroll samt i
féorekommande fall internrevision, om dessa ar anstallda i Bolaget.
Om nagon av dessa funktioner har outsourcats aligger det den
verkstallande direktdren att sékerstélla 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 utifran riskjusterad resultatbeddmning.
Funktionen ska senast i samband med att &rsredovisningen
faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.

Ersattningsmodeller som kan férekomma i Bolaget ska ha en
lamplig balans mellan fasta och rérliga delar. En garanterad rérlig
del ska endast férekomma i undantagsfall och endast vid
nyanstallningar. En s&dan erséattning ska begransas till det forsta
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anstallningséaret. Av Finansinspektionens foreskrifter framgar att
de fasta delarna ska std for en tillrackligt stor del av den
anstélldes totala ersattning for att det ska vara mojligt att satta
de rorliga delarna till noll. Bolaget ska i sin ersattningspolicy ange
hur stora de rorliga delarna hogst kan bli i forhallande till de fasta
delarna for sarskilt reglerad personal som kan fa rérlig ersattning.
Undantag frdn dessa forhallanden ska i varje enskilt fall
godkannas av styrelsen. Bolaget har gjort féljande bedémning.

Samtliga anstéllda ska vara beréattigade till rérlig ersattning.

Rorlig  ersattning  ska  inte  innehdlla  diskretionara
pensionsférmaner.

| det fall ersattning utdver avtalsenlig 16n och upplupen
semestererséattning utgdr till en anstélld i samband med att
anstallningen upphor far sddan ersattning endast beslutas av den
verkstallande direktéren, efter samrdd med funktionen for
riskkontroll. S&dan ersattning ska sté i relation till den anstélldes
prestationer under anstaliningstiden och beraknas sa att deninte
belénar osunt risktagande.

Bolagets ersattningspolicy ska innehélla tydligt faststéllda
kriterier for fast respektive rorlig ersattning och redogéra for
skillnaderna mellan kriterierna. Bolaget har upprattat "Riktlinjer for
faststéllande 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 pé den period som ersattningen avser.

Av Finansinspektionens foreskrifter framgér att Bolagets
beddmning av resultat som ligger till grund fér berékning av rorlig
ersattning, i huvudsak ska baseras pa riskjusterade vinstmatt.
Saval nuvarande som framtida risker ska beaktas. | bedémningen
ska Bolaget aven 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 sakerstélla att dess totala
erséattningar inte begransar Bolagets formaga att uppréatthalla en
tillracklig kapitalbas eller att vid behov stérka 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 majligheten att férvantningarna om
framtida intakter inte realiseras.

N&r Bolagets styrelse fattar beslut om rérlig erséattning till
Betydande risktagare ska séval den anstélldes resultat som
Bolagets totala resultat beaktas. Vid beddmningen av den
anstalldes resultat ska bade finansiella och icke-finansiella
kriterier beaktas. Kriterierna aterges utforligt i "Riktlinjer for
faststéallande av fast och rérlig ersattning”.

Det dligger 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 for styrelsens
beslut om erséattning.

For Sarskilt reglerad personal ska minst fyrtio (40) procent av
den rorliga ersattningen skjutas upp i tre ar innan den betalas ut
till den anstallde. For sarskilt reglerad personal som har rorliga
ersattningsdelar som 6verstiger 500 000 euro ska minst sextio
(60) procent av den rérliga ersattningen skjutas upp i tre 8r innan
den betalas ut till den anstéllde. 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 faststalldes. Vid
bestdmmande av langden pa den uppskjutande perioden ska
hansyn tas till storleken pa ersattningen, den anstéalldes ansvar
och den anstélldes inflytande dver risknivan. Utgangspunkten &r
att ju storre ansvar eller risk desto langre uppskjutandeperiod.
Slutsatsen blir att de anstéllda med stérst ansvar eller méjlighet
att paverka Bolagets risknivd kommer regelmassigt att omfattas
av en uppskjutandeperiod pa minst fem (5) &r. Bedémningen ska
vidare utga fran faktorer som konjunkturcykeln, paverkan pa det
langsiktigt hallbara resultatet som verksamheten som den
anstallde verkat inom har, nar eventuella risker kan materialiseras
och néar det langsiktiga resultatet darmed med sdkerhet kan
faststallas.

Bolaget ska betala ut uppskjuten erséattning en (1) gdng om aret
jamnt férdelad dver den tid som ersattningen skjutits upp (pro
rata). Den férsta utbetalningen av uppskjuten rérlig ersattning far
goras forst ett (1) ar efter det att den rorliga ersattningen
beslutades.

Bolaget ska i fdrekommande fall genom skriftligt avtal med den
anstéllde sakerstélla att den anstéllde forbinder sig att inte
anvanda 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 utfér arbetsuppgifter for. De 50 procenten kan aven
besta av instrument som uppnar motsvarande
intressegemenskap ~ som  andelar i den berérda
vardepappersfonden. Om den anstéallde utfoér 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 roérlig ersattning som inte skjuts upp.

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

Ovan beskrivna utbetalningsmodell avseende rérlig erséattning
ska endast tillampas om férvaltningen av vardepappersfonderna
star for minst 50 procent av den totala portfélj som Bolaget
foérvaltar.

Ett system som ger rorlig ersattning till en enskild anstélld 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 f& dem att bortse fran Bolagets basta i det
l&nga loppet.

Mot denna bakgrund ska Bolaget i skriftligt avtal med den
anstallde sakerstalla att rorlig ersattning som skjutits upp endast
betalas ut eller 6vergér till den anstéllde till den del det ar
férsvarbart med hansyn till Bolagets finansiella situation och
motiverat enligt Bolagets och den anstélldes resultat. Den
uppskjutna delen av ersattningen ska aven kunna falla bort helt
av samma skal.

Fullstandiga uppgifter om Bolagets erséattningspolicy finns
tillgangliga pé Bolagets webbplats. En papperskopia av
informationen kan pa begaran erhéllas kostnadsfritt av Bolaget.



ORDLISTA

Aktiv risk (tracking error)

Ett riskmatt som beskriver hur fondens kursutveckling féljer utvecklingen relativt jamforelseindex. Aktiv risk berdknas 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 I6ptid for fondens rantebarande 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 for 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 ar till exempel insattnings- och uttagsavgifter samt prestationsbaserade avgifter som betalats till fondbolaget.
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230630 insattning o A avgift
% per ar
Cicero Avkastning A Nej Ja Priv.person 500 0,50 0,70
Cicero Avkastning B Ja Ja Institution 500 0,50 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 Ja Institution 100 0,75 0,95
* Performance fee tillampas. 15% av den del som 6verstiger referensréantan OMRX-TBILL + 2 procentenheter.
Aktiespararna Topp Sverige Hallbar A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
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
*Performance fee tillimpas. 20% av éveravkastning matt mot Nasdag 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 100 000 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 100 000 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 1,70
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% &veravkastning métt mot fondens jamférelseindex (MSCI All Country World Net Return Index). Andelsklass C &r inte startad.
Cicero Global A Nej Ja Priv.person Ingen begr. 1,35 1,50
Cicero Global B* Nej Ja Institution  Ingen begr. 0,90 100
Cicero Global C Nej Nej Institution  Ingen begr. ej aktiv 160

*Perf. fee tillimpas, 20% 6veravkastning métt mot fondens jémférelseindex (Morningstar Developed Markets Target Exposure NR SEK).

Cicero Fonder tillampar inga avgifter vid utgivning eller inlésen av fondandelar.



