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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.

Oförändrad ränta från Riksbanken
Cicero Nordic Corps utveckling var plus 0,1% under månaden och är nu upp 4,7% 
på helåret. Vårt tidigare jämförelseindex upphörde per sista maj 2020. Då 
relevant jämförelseindex saknas förvaltas fonden utan jämförelseindex.

Marknaden
Vi fick se en positiv utveckling för fonden under november månad och vi 
summerar fondens utveckling till 0,1%. En oförändrad ränta från Riksbanken och 
lägre inflationssiffror fick räntorna och kreditspreadarna att sjunka.
Vi fick under månaden se de svenska inflationssiffrorna sjunka mer än väntat för 
oktober vilket föranledde Riksbanken att lämna styrräntan oförändrad. Beskedet 
var aningen oväntat och marknaden var delad inför beskedet. De tre viktigaste 
faktorerna för beskedet var momentum i inflationen, prissättningsbeteendet 
från företagen är förändrade samt att konjunkturen visar en lägre aktivitet.
Marknaden prisar nu räntesänkningar redan under våren 2024 medan 
Riksbanken pratar om 40% för en ytterligare höjning. Återstår att se vem som får 
rätt. 
Räntorna i Sverige sjönk på både lång och kort sikt, den 10-åriga 
statsobligationen sjönk från 2,91% till 2,59%. Den motsvariga 2-åriga räntan sjönk 
från 3,43% till 3,26%.
Vi har sett en del aktivitet på primärmarknaden men vi har inte deltagit i någon 
emission för fonden under november.

Kreditspreadarna minskar
I Europa fortsatte den långa trenden och kreditindex för High Yield sjönk under 
månaden. Nivån på kreditindex för HY i Europa har handlats ner och slutade 
november på 374 bps, ner från 450 bps. En 2-årig svensk Swap ränta handlar nu 
på 3,47%, att jämföra med 3,85% förra månaden.

Fondens nyckeltal
Räntedurationen i fonden uppgår nu till 0,76. Andelen FRN-lån ligger på 65 % 
och fasta lån på 29 %. Kassan uppgår till 6%. Snittbetyget på krediterna i fonden 
var i slutet av månaden BB.
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Bidrag till avkastning
Viacon har handlat upp litegrann efter en stark rapport och bidrog således 
positivt till avkastningen med 9bps. Vi har även fått se positiva bidrag från 
Heimstaden AB och SSAB med lite längre duration.

Negativt bidrag hittar vi från Heimstaden Bostad där korruptionsutredningar i 
storägarna Alecta lägger en våt filt över bolaget. Marknaden är orolig över 
möjligheten till en nyemssion så länge utredningen pågår. En nyemission behövs 
rimligtvis för att behålla Investment Grade-ratingen.
Även Inteno bidrog negativt efter en svag q3-rapport.

10 största negativa bidragen under månaden

10 största positiva bidragen under månaden

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

VIACON GROUP 251104 FRN 2,54 3,60 0,09 
Heimstaden 6.75 261015 Perp 0,72 12,52 0,08 
SOLIS BOND 240601 FRN 1,10 6,13 0,07 
SSAB 280621 4.875 2,09 2,40 0,05 
Stadshypotek 250903 1.0 4,46 0,92 0,04 
MIDCO INFRA 240412 FRN 2,53 1,39 0,04 
SDIPTECH 270831 FRN 2,62 1,21 0,03 
BALDER 1.875 250314 2,26 1,35 0,03 

FORCE BIDCO 260705 FRN 1,18 2,56 0,03 
BALDER 2.873 260302 Perp 1,66 1,69 0,03 

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

Heibos 2.625 270201 Perp 1,12 -22,69 -0,28 
INTENO GROUP 260906 FRN 2,81 -8,48 -0,26 

KVALITENA 240402 FRN 1,19 -16,17 -0,21 
Heibos 3.248 241119 Perp 1,23 -14,91 -0,20 
EU Energy 10.75 270126 Perp 1,24 -1,73 -0,02 
CASTELLUM 3.125 261202 Perp 2,59 -0,68 -0,02 
Rebellion 250520 FRN 1,20 -1,30 -0,01 
BEWI ASA 260903 FRN 1,68 -0,78 -0,01 
VNV Global 250131 5% 1,21 -0,79 -0,01 
Akelius 2.249 260217 Perp 0,98 -0,76 -0,01 

Avkastning

Största innehav
Innehav Exponering
Stadshypotek 250903 1.0 4,1%

VIACON GROUP 251104 FRN 2,7%
SDIPTECH 270831 FRN 2,7%
INTENO GROUP 260906 FRN 2,6%
Intrum 9.25 280315 2,6%
CASTELLUM 3.125 261202 Perp 2,6%
MIDCO INFRA 240412 FRN 2,5%
BALDER 1.875 250314 2,3%
SSAB 280621 4.875 2,2%
Autocirc 250617 FRN 2,1%
Summa 10 största innehav 26,4%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.

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

Kreditbetyg räntepapper

Nyckeltal

Fond, standardavvikelse 3 år 3,59%
Index, standardavvikelse 3 år N/A
Aktiv risk (Tracking Error) N/A
Informationskvot N/A
Sharpekvot 0,38 
Alfa N/A
Beta N/A

Yield to  Maturity 10,45

Ränteduration (år) 0,76
Kreditduration (år) 2,96

Kreditbetyg Andel av fond
AAA 5,2%

Investment AA+/AA/AA- 0,0%
Grade A+/A/A- 0,0%
20,2% BBB+/BBB/BBB- 15,0%

BB+/BB/BB- 34,1%
High Yield B+/B/B- 37,8%
73,8% CCC+/CC/C- 1,8%
Default 0,0%
Likviditet 6,0%

37,9%
Andel räntepapper med 
officiellt kreditbetyg:

Period Fond
1 mån 0,1%
3 mån 0,2%
6 mån 1,8%
YTD 4,7%
1 år 5,8%
3 år 6,9%
5 år 11,3%

Sedan start 22,1%
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