Manadsrapport november 2023

Cicero Hallbar Mix

November — Rantor pa paus far borser att stiga

November har varit en bra bérsmanad globalt. Amerikanska S&P
500 har vant upp och slutade exempelvis manaden upp hela
9,1% i lokal valuta, vilket i svenska kronor dock endast
summerade till +2,4% efter att kronan har fortsatt att starkas.

Cicero Hallbar Mix steg under manaden med 2,6% emedan
jdmforelseindex steg med 2%.

Marknaden

Ménaden inleddes med att Fed, som vantat, |&mnade sin
styrranta oférandrad och signalerade inte heller nagra
policyférandringar vid novembermoétet. Fed-chefen Powell
bekraftade att Fed ar néra slutet av héjningscykeln men uteslét
inte ytterligare en réantehdjning, ocksa det som vantat. Beskedet
mottogs som duvaktigt av marknaden och réntorna sjoénk,
dollarn férsvagades och aktiemarknaderna steg. Under manaden
har den amerikanska 10-aringen fallit frdn ca 4,90% ner till ca
4,30% vilket har givit aktiemarknaden ett bra stéd. Vi star fast
vid var syn att rantehdjningen i juli var den sista for denna cykel
och fortsatter att férvanta oss att rédntesankningarna kommer
att inledas under andra kvartalet nasta ar, utlésta av en
inbromsning i tillvaxten och fortsatta nedgangar for inflationen.
Ovanstaende &r i linje med marknadens forvantningar.

Inflationen i USA verkar vara under kontroll vilket under
manaden har bidragit till gladjeskuttet pé borserna. Den
amerikanska kérninflationen steg med blygsamma 0,2 % i
oktober. Den underliggande prisutvecklingen ligger dock kvar
nagot Over en takt som é&r férenlig med Feds inflationsmal.
Viktigt var ocksd tecknen pa att den férnyade accelerationen
som vi har sett under de foéregdende tvd manaderna inte
fortsatte. Dessutom var de underliggande detaljerna ocksa
gynnsamma till exempel genom en inbromsning i karntjanster.
Oktoberdata ger ytterligare stod for var syn att Fed ar klara med
héjningarna och marknaden prissatter nu i princip ingen
sannolikhet for ytterligare en hojning fran Fed.

Vi noterar ocksa att bade svensk- och europeisk inflation kom
in nadgot lagre an forvantat.

Narmaste framtiden

Kortsiktigt kommer marknaden att styras av det osékra
geopolitiska laget i Ukraina och mellandstern samt inflations-
och rénteutvecklingen. Vi vill understryka att var relativt positiva
syn pa boérsen kvarstar i det langre perspektivet. Varderingar ser
attraktiva ut pd manga hall och lyckas vi avvarja hotet om
recession ser vi en hel del kdpvarda bolag.

Riskinformation

Historisk avkastning &r inte garanti fér framtida
avkastning. Det investerade beloppet kan saval 6ka

som minska i varde och det ar inte sakert att hela det

insatta kapitalet kan aterfas.
Informationsbroschyr, fondbestammelser och hel-
och halvarsrapporter pa svenska kan bestallas
kostnadsfritt fran Cicero Fonder AB. Informationen
gar aven att finna pa var hemsida

(www.cicerofonder.se).

Cicero Fonder AB kan hallas ansvarigt endast om ett
pastdende i denna manadsrapport ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av
fondens informationsbroschyr.
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Fondens utveckling Avkastning
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Bidrag till avkastning Attribution
Flertalet teknikbolag som japanska halvledaren Renesas Electron och Attribution %
am.erikanska Palo AIt? och Nvidiao stod for de. stérsta bio!ragen, Kul éven att flera Uvell aw aliies 0,18 27
av impact-bolagen gatt starkt, sésom Scandinavian Enviro System, Alfen, :
Sunrun och Agilent Tech. D& amerikanska centralbanken signalerar att Sektorallokering 033 51
réntehdjningar ar klara har vi tagit en mer positiv stans till bérsen och taktiskt Geografisk allokering -0,03 -4
vik"tat upp oss i gmerikanska sm.ébcilag genom Russell 2000 futures, syns som Valuta 0,49 74
storsta innehav i tabellen nere till hoger. Allokering Tl K 03] 27
okerin, assa -0, =
Bade Paycom och Match Group gick svagt pa sina rapporter, men har hamtat — ing 1
sig delvis sedan dess. Paycom har vi kvar, men Match Group har vi sélt. | Ovrigt -0.00 -0
inledningen av ménaden hade vi en kort position i Nasdaq futurers, den Totalt 0,66 100
stangdes 2/11. | listan aterfinns dven en del ranteinnehav, anledningen &r att de &r - ._ .
i USD (-6,1%) och EUR (-3.3%), s& det &r en FX effekt. Heibos ar dock ner Fonden gick 0,66% battre an index under
kursmassigt ocksa. manaden, delvis beroende pa lagre USD och

EUR exponering an index, men aven fordelaktig

10 storsta positiva bidragen under manaden sektorallokering. Overvikt IT och undervikt

Innehav Over/undervikt Utveckling Bidrag energi var gynnsamt under manaden.
% % %

RENESAS ELECTRONICS CORP 0,54 27,94 0,13
PALO ALTO NETWORKS INC 0,95 13,91 0,13
S&P GLOBAL INC 1,05 11,92 0,12

Nyckeltal
TRELLEBORG AB-B SHS 0,66 15,62 0,10
NETEL HOLDING AB 0,17 78,90 0,10 Fond, standardavvikelse 3 ar 8,46%
CLOROX COMPANY 0,71 14,25 0,10 Index, standardavvikelse 3 ar 6,81%
SCANDINAVIAN ENVIRO SYSTEMS 0,23 41,03 0,09 Aktiv risk (Tracking Error) 4,09%
NVIDIA CORP 0,82 7,59 0,09 Informationskvot -0,21
HENNES & MAURITZ AB-B SHS 0,60 14,76 0,08 Sharpekvot 0,50
SERVICENOW INC 0,80 10,56 0,08 Alfa -0,01

Beta 1,09

10 storsta negativa bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Innehav o N N .
% % % Stoérsta innehav
PAYCOM SOFTWARE INC 0,42 -3029 -0,19 '
NASDAQ 100 E-MINI Dec23 -0,48 3 -0,17 Innehav Exponering
o)
MATCH GROUP INC 075 1221 -0 RUSSELL 2000 FUT DEC 23 e
0y
HEIBOS 3.248 PERP 0,44 -1784  -0,09 APPLE 29%
0y
NORDISK BERGTEKNIK AB-B 0,06 -4172  -0,08 MICROSOFT CORP 28%
(o)
BRISTOL-MYERS SQUIBB CO 0,61 1000  -0,07 MSCI EM FUT DEC 23 20%
- 0,
SHBASS 3.9 11/20/23 0,62 607  -0,06 ALPHABET INC-A 19%
0,
GILEAD SCIENCES INC 0,65 8,51 0,06 S&P GLOBAL INC 1.2%
0,
DENTSU GROUP INC 0.39 197  -005 PALO ALTO NETWORKS 11%
0,
SEB 5 7 PERP 0.4 201 0,05 JPMORGAN CHASE & CO 11%
- : : — — : : CHURCH & DWIGHT CO INC 11%
Over/undervikt % = fondens vikt relativt index. Vikten &r en medelvikt under perioden. Om
en position inte agts under hela perioden kommer vikten bli lagre, en évervikt som séljs SWEDBANK 1,0%

under perioden kan darfér framstéd som en undervikt i tabellen. Summa 10 stérsta innehav 212%

Utveckling % = vardepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning fér aktier, inkl.

kupong och upplupen rénta for rantepapper.

Bidrag % = hur mycket vérdepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En

kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor 6vervikt behdver inte réra sig sa

mycket fér att fa stor inverkan pa fonden, medan ett papper med liten vikt maste ha stor C I C E R O % F O N D E R
procentuell utveckling for att paverka fonden.
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