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Oférandrad ranta fran Riksbanken

Cicero Nordic Corps utveckling var plus 0,1% under manaden och ar nu upp 4,7%
pa heldret. Vart tidigare jamférelseindex upphdérde per sista maj 2020. Da
relevant jamférelseindex saknas férvaltas fonden utan jamférelseindex.

Marknaden

Vi fick se en positiv utveckling for fonden under november ménad och vi
summerar fondens utveckling till 0,1%. En oférandrad réanta frén Riksbanken och
lagre inflationssiffror fick rantorna och kreditspreadarna att sjunka.

Vi fick under ménaden se de svenska inflationssiffrorna sjunka mer an vantat fér
oktober vilket foranledde Riksbanken att l1dmna styrréantan oférandrad. Beskedet
var aningen ovantat och marknaden var delad infér beskedet. De tre viktigaste
faktorerna for beskedet var momentum i inflationen, prissattningsbeteendet
fran féretagen ar forandrade samt att konjunkturen visar en lagre aktivitet.
Marknaden prisar nu rantesankningar redan under varen 2024 medan
Riksbanken pratar om 40% for en ytterligare hojning. Aterstar att se vem som far
ratt.

Rantorna i Sverige sjonk pa bade lang och kort sikt, den 10-ariga
statsobligationen sjonk fran 2,91% till 2,59%. Den motsvariga 2-ariga rantan sjonk
frén 3,43% till 3,26%.

Vi har sett en del aktivitet p& primarmarknaden men vi har inte deltagit i nagon
emission fér fonden under november.

Kreditspreadarna minskar

| Europa fortsatte den langa trenden och kreditindex for High Yield sjonk under
manaden. Nivan pa kreditindex fér HY i Europa har handlats ner och slutade
november pa 374 bps, ner frdn 450 bps. En 2-arig svensk Swap réanta handlar nu
pa 3,47%, att jamfora med 3,85% forra manaden.

Fondens nyckeltal
Rantedurationen i fonden uppgar nu till 0,76. Andelen FRN-Ian ligger pa 65 %

och fasta lan pé 29 %. Kassan uppgar till 6%. Snittbetyget pa krediterna i fonden
var i slutet av manaden BB.
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Riskinformation

Historisk avkastning &r inte garanti for framtida
avkastning. Det investerade beloppet kan saval 6ka
som minska i varde och det &r inte sékert 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
pastaende i denna manadsrapport ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av
fondens informationsbroschyr.
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Risk MRM 2 av 7
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Bidrag till avkastning Avkastning
Viacon har handlat upp litegrann efter en stark rapport och bidrog séledes

positivt till avkastningen med 9bps. Vi har dven fatt se positiva bidrag fran Period Fond
Heimstaden AB och SSAB med lite langre duration. 1 méan 0,1%

3 man 0,2%
Negativt bidrag hittar vi frdn Heimstaden Bostad déar korruptionsutredningar i 6 man 1,8%
storagarna Alecta lagger en vat filt Sver bolaget. Marknaden ér orolig 6ver YTD 47%
mojligheten till en nyemssion sé lange utredningen pagar. En nyemission behodvs = - —
rimligtvis for att behalla Investment Grade-ratingen. 1ar 5.8%
Aven Inteno bidrog negativt efter en svag q3-rapport. 3ar 6.9%

5 ar 1,3%

Sedan start 221%
10 storsta positiva bidragen under ménaden

Over/undervikt Utveckling Bidrag
Innehav
% % %

VIACON GROUP 251104 FRN 2,54 3,60 0,09 Nyckeltal
Heimstaden 6.75 261015 Perp 0,72 12,52 0,08 Sorrel SEm e e = S S 3.59%
SOLIS BOND 240601 FRN 110 613 0,07 Index, standardavvikelse 3 ar N/A
SSAB 280621 4.875 2,09 240 0,05 Aktiv risk (Tracking Error) N/A
Stadshypotek 250903 1.0 4,46 0,92 0,04 I N/A
MIDCO INFRA 240412 FRN 253 1,39 0,04 Sharpekvot 038
SDIPTECH 270831 FRN 262 1,21 0,03 Alfa N/A
BALDER 1.875 250314 2,26 1,35 0,03 Beta N/A
FORCE BIDCO 260705 FRN 118 2,56 0,03 Yieldito Maturity 10,45
BALDER 2.873 260302 Perp 1,66 1,69 0,03 Ranteduration (ar) 076

Kreditduration (ar) 2,96

10 storsta negativa bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Innehav Storsta innehav
% % %
Heibos 2.625 270201 Perp 112 -2269  -0.28 [TE Y S EEET
INTENO GROUP 260906 FRN 281 "848  -026 Stadshypotek 250903 1.0 41%
KVALITENA 240402 FRN 119 -1617  -0,21 VIACON GROUP 251104 FRN 27%
Heibos 3.248 24119 Perp 123 21491 -020 SDIPTECH 270831 FRN 7%
EU Energy 10.75 270126 Perp 124 -173  -0,02 INTENO GROUP 260906 FRN 2.6%
CASTELLUM 3.125 261202 Perp 2,59 -068  -0,02 Intrum 9.25 280315 2.6%
Rebellion 250520 FRN 1,20 -130  -0,01 CASTELLUM 3125 261202Perp _ 2.6%
BEWI ASA 260903 FRN 168 078 -001 MIDCO INFRA 240412 FRN 2,5%
VNV Global 250131 5% 121 079 -001 BALDER 1875 250314 23%
Akelius 2249 260217 Perp 0,98 076 _ -001 SSAB 280621 4.875 2.2%
Autocirc 250617 FRN 21%

Tabellen visar inte de innehav som géatt bast & sadmst, utan de innehav som paverkar fonden Summa 10 stérsta innehav 26,4%

mest. Sahér tolkas tabellen:

Vikt % = vikten ar en medelvikt under perioden. Om en position inte &gts under hela
perioden kommer vikten bli lagre, en 6vervikt som saljs under perioden kan déarfér framsta
som en undervikt i tabellen.

Kreditbetyg rantepapper

Utveckling % = vardepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning fér aktier, inkl. Kreditbetyg Andel av fond
kupong och upplupen rénta foér rantepapper. AAA 5,2%
Bidrag % = hur mycket vardepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En 5
kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor vikt behéver inte réra sig sa Investment AA+/AA[AA- 0.0%
mycket for att fa stor inverkan pa fonden, medan ett papper med liten vikt maste ha stor Grade A+/A/A- 0,0%
procentuell utveckling for att paverka fonden. 20,2% BBB+/BBB/BBB- 15,0%
. ar o A . . BB+/BB/BB- 34,1%
* D4 vi inte har tillgang till jamforelseindexets underliggande vardepapper . X L °°
jamfors bidragen i absolut avkastning och ej relativt index. High Yield B+/B/B- 37.8%
73,8% CCcC+/CC/C- 1,8%
Default 0,0%
Likviditet 6,0%

Andel réntepapper med

officiellt kreditbetyg: 37.9%
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Fondens utveckling sedan start
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