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Riskinformation
Historisk avkastning är inte garanti för framtida 
avkastning. Det investerade beloppet kan såväl öka 
som minska i värde och det är inte säkert att hela det 
insatta kapitalet kan återfås. 
Informationsbroschyr, fondbestämmelser och hel- 
och halvårsrapporter på svenska kan beställas 
kostnadsfritt från Cicero Fonder AB. Informationen 
går även att finna på vår hemsida 
(www.cicerofonder.se). 
Cicero Fonder AB kan hållas ansvarigt endast om ett 
påstående i denna månadsrapport är vilseledande, 
felaktig eller oförenlig med de relevanta delarna av 
fondens informationsbroschyr.

Räntebesked och stigande räntor
Cicero Avkastningsfonds utveckling var plus 0,9% under månaden och 
jämförelseindex ökade med 1,7%. Fonden är nu upp 6,2% på helåret samtidigt 
som index är upp 6,7%.

Marknaden
Året avslutades starkt på ränte- och kreditmarknaden såväl i Sverige som 
internationellt med fallande räntor och lägre kreditspreadar.

Vi fick räntebesked från centralbankerna under månaden. Både ECB och FED 
lämnade styrräntorna oförändrade. Centralbanksledamöternas prognoser visade 
på snabbare räntesänkningar 2024 samtidigt som utsikterna för inflationen har 
förbättrats. Ordförande Jerome Powell lät optimistisk vid presskonferensen och 
sade att FED anser att styrräntan nu sannolikt är på eller nära sin topp och att 
nästa steg blir att börja sänka räntan. Marknaden steg på beskedet och räntorna 
föll kraftigt.
I Sverige har förväntningarna på Riksbanken och räntebanan ändrats markant 
under sista tiden. Marknaden prisar nu räntesänkningar med 25bps vid varje 
möte 2024 från och med mars månad. Riksbankens räntebana är dock betydligt 
mer konservativ än så, då man inte prisar in någon sänkning alls.
Räntorna i Sverige sjönk under månaden, den 10-åriga statsobligationen föll från 
2,59% till 2,0%. Den motsvariga 2-åriga räntan föll från 3,3% till 2,85%.
Primärmarknaden tenderar att vara lugn inför Jul och Nyår och så var även fallet 
i år. Vi har inte deltagit i några nyemissioner för fondens räkning. 

Kreditspreadarna och räntorna faller
I Europa tightades kreditindex för Investment Grade under månaden och index 
handlar på närmare 58 jämfört med 68 förra månaden. Räntorna har fortsatt att 
röra sig söderut. En 2-årig svensk Swap ränta handlar nu på 2,89%, att jämföra 
med 3,47% i november.

Fondens nyckeltal
Räntedurationen i fonden uppgår nu till 0,83. Kreditdurationen uppgår till 2,5. 
Andelen FRN-lån ligger på 55 % och fasta lån på 42 %. Kassan uppgår till 3 %. 
Snittbetyget på krediterna i fonden var i slutet av månaden BBB.

Fondens utveckling
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Tel: 08-440 13 80
www.cicerofonder.se

Fondfakta

Fondtyp Svensk räntefond UCITS

Fondförmögenhet, 
MSEK

665

Jämförelseindex
S&P Sweden IG 
Corporate 
Index Total Return

Förvaltare Thomas Falkenklint
Oscar Sterndahlen

Risk MRM 2 av 7
Hållbarhet SFDR artikel 8
Startdatum 2002-02-04
Handel Dagligen, vardagar
Valuta SEK
Årlig avgift 0,52%
Förvaltningsavgift 0,50%
Minimibelopp 500 SEK
ISIN SE0000891772
Bloomberg Ticker CICAVKB SS
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Bidrag till avkastning
Störst positivt bidrag har kommit från Heimstaden Bostad som handlats upp 
från låga nivåer. Anledningen är framförallt lägre räntor vilket ger extra effekt till 
fastighetsexponering med lång löptid. I övrig hittar vi positiva bidrag från 
fastföräntade innehav  som har gynnats av sjunkande räntor. SSAB, 
Industrivärden och Volvo kan nämnas bland vinnarna.
Inget innehav har bidragit negativt i absolut avkastning. Men svagast positiv 
avkastning har kommit från Boliden, Elux och Husqvarna. Electrolux fick under 
månaden sänkt kreditrating från S&P till BBB.

10 största negativa bidragen under månaden

10 största positiva bidragen under månaden

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

Heibos 3.248 241119 Perp 0,42 17,59 0,07 
SSAB 280621 4.875 1,91 3,05 0,06 
Heibos 3.625 261013 Perp 0,70 5,75 0,04 
Industrivarden 260814 3.5 2,15 1,75 0,04 
Volvo Treasury 4.46 26110 1,71 1,87 0,03 
Stora Enso 270208 1,55 2,02 0,03 
BALDER 1.875 250314 2,40 1,19 0,03 
Lundbergs 251113 0.91 2,01 1,26 0,03 

IF 260317 FRN 1,65 1,52 0,02 
Assa Abloy 3.75 260913 1,74 1,40 0,02 

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

BOLIDEN 260619 FRN 0,89 0,29 0,00 
ELUX 280901 FRN 1,81 0,16 0,00 

Husqvarna 241204 FRN 1,21 0,26 0,00 
LIFCO 250303 FRN 0,91 0,41 0,00 
LATOUR 260318 FRN 0,92 0,43 0,00 
Småkraft 1.875 260413 1,57 0,23 0,00 
Stena Metall 270503 FRN 0,78 0,57 0,00 
Nordic Semicond. 281127 F 0,60 0,76 0,00 
SKF 240610 1.125 1,20 0,41 0,00 
Indutrade 251202 FRN 0,90 0,56 0,01 

Avkastning

Största innehav
Innehav Exponering
BALDER 1.875 250314 2,4%

Industrivarden 260814 3.5 2,1%
EPIROC 260518 FRN 2,1%
Stadshypotek 250903 1.0 2,0%
Lundbergs 251113 0.91 2,0%
Volvo Treasury 240520 2.4 1,9%
SSAB 280621 4.875 1,9%
CA Fastigheter 240601 FRN 1,9%
SWEDBANK 280609 FRN 1,9%
Indutrade 270609 FRN 1,8%
Summa 10 största innehav 20,0%

Tabellen visar inte de innehav som gått bäst & sämst, utan de innehav som påverkar fonden 
mest. Såhär tolkas tabellen:
Vikt % = vikten är en medelvikt under perioden. Om en position inte ägts under hela 
perioden kommer vikten bli lägre, en övervikt som säljs under perioden kan därför framstå 
som en undervikt i tabellen.
Utveckling % = värdepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning för aktier, inkl. 
kupong och upplupen ränta för räntepapper.
Bidrag % = hur mycket värdepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En 
kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor vikt behöver inte röra sig så 
mycket för att få stor inverkan på fonden, medan ett papper med liten vikt måste ha stor 
procentuell utveckling för att påverka fonden.

Kreditbetyg Andel av fond
AAA 2,0%

Investment AA+/AA/AA- 2,7%
Grade A+/A/A- 17,5%
84,0% BBB+/BBB/BBB- 61,7%

BB+/BB/BB- 10,0%
High Yield B+/B/B- 2,8%
12,8% CCC+/CC/C- 0,0%
Default 0,0%
Likviditet 3,3%

88,0%
Andel räntepapper med 
officiellt kreditbetyg:

Kreditbetyg räntepapper

Nyckeltal

Fond, standardavvikelse 3 år 1,95%
Index, standardavvikelse 3 år 2,51%
Aktiv risk (Tracking Error) 2,04%
Informationskvot 0,44 
Sharpekvot 0,21 
Alfa 0,01 
Beta 0,47 
Yield to  Maturity 5,20

Ränteduration (år) 0,83
Kreditduration (år) 2,52 

Period Fond Index
1 mån 0,9% 1,7%
3 mån 2,0% 3,6%
6 mån 3,8% 4,7%
YTD 6,2% 6,7%
1 år 6,2% 6,7%
3 år 4,3% 1,6%
5 år 7,9% 4,7%

10 år 13,4% 13,4%
Sedan Start 71,6% 71,7%

* Då vi inte har tillgång till jämförelseindexets underliggande värdepapper 
jämförs bidragen i absolut avkastning och ej relativt index. 
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