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Rantebesked och stigande rantor

Vi fick se en positiv utveckling i december drivet av att réntorna gick ner mycket
till f6ljd av marknadens férvantningar pa kraftiga rantesankningar under 2024.

Fonden placerar i amerikanska réantepapper till en fast ranta och relativt lang
16ptid vilket gor att fonden exponeras mot ranterisk, valutarisk och durationsrisk.

Fonden steg med 2,7 % under ménaden men presterade samre an
jdmforelseindex som avkastade 3,5%. Svenska kronan férsvagades mot
amerikanska dollarn under ménaden med ca 4% vilket bidrog negativt till
avkastningen for fonden. Samtidigt sjonk bade de korta och langa rantorna déar
10-arsrantan sjonk fran 4,33% till 3,88% vilket bidrog till en positiv avkastning.
Fonden har bibehallit sin duration och har fortsatt en ndgot kortare duration &n
jdmforelseindex vilket férklarar skillnaden mot index. Durationen i fonden ligger
for nuvarande strax dver 13 ar.

Marknaden

Vi fick rantebesked fran centralbankerna under ménaden. Bade ECB och FED
lamnade styrréantorna oféréandrade. Centralbanksledaméternas prognoser visade
pa snabbare rantesénkningar 2024 samtidigt som utsikterna for inflationen har
forbattrats. Ordférande Jerome Powell 1at optimistisk vid presskonferensen och
sade att FED anser att styrrantan nu sannolikt ar pa eller néra sin topp och att
nasta steg blir att borja sdnka rantan. Marknaden steg pa beskedet och rantorna
foll kraftigt. Aven om marknaden i en allt snabbare takt bérjar prisa in
réantesankningar under 2024 ska vi komma ihdg att marknaden ofta prisar in
rantesankningar lite for fort. Innan jul var prisades sannolikheten till 86% fér en
sankning i mars av FED men nu strax efter arsskiftet ar sannolikheten nere pa
68% for sankning i mars.

Marknaden har fortsatt félja inflationsdata noga under manaden. | USA kom
novembersiffrorna for karninflation in helt i linje med férvantningarna pa +0,3%.
FED:s favoritmatt, PCE, kom in pé 0,2%. Karn-PCE-inflationen har, omraknat till
arstakt, under de senaste sex manaderna narmat sig malet 2% vilket stédjer
forvantningarna om att Fed kan boérja sanka rantan under varen.

Réntorna sjonk under manaden. Den amerikanska 10 arsrantan sjonk fran 4,33%
till 3,88%. Den amerikanska 2 arsrantan sjonk fran 4,68% till 4,25% under
manaden.

Narmaste framtiden

Osakerheten kring det geopolitiska laget i bdde Ukraina och Israel kan paverka
marknaden i det korta perspektivet. Risken fér hojda rantor &r liten da inflationen
kommit ner péa lagre nivaer sa vi har troligen sett rantetoppen nu. Risken for
recession har ocksad minskat men finns &ndé dar. Arbetsmarknaden &r fortsatt
stark och det finns bra chans att en recession den i sé fall blir mild eller
kortvarig.
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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 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
pastaende i denna manadsrapport ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av
fondens informationsbroschyr.

Fondfakta

Fondtyp Rantefond UCITS
Fondférmégenhet, 189

MSEK

Jamfoérelseindex

Bloomberg/Barclays
Long Government/
Credit Bond Index

Forvaltare Thomas Falkenklint
Risk MRM 4 av 7
Hallbarhet SFDR artikel 8
Startdatum 2021-09-31
Handel Dagligen, vardagar
Valuta SEK

Arlig avgift 0,70%
Forvaltningsavgift  0,70%
Minimibelopp 1000 SEK

ISIN SE0014452868
Bloomberg Ticker ~ CICOUFA SS
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Bidrag till avkastning Avkastning
Fondens storsta bidragsgivare till avkastningen under manaden har varit

statspapper med hog duration. Vi ser dven en del foretagskrediter med lang Period Fond Index
duration som bidragit mest vilket ar helt i linje med férvantat da rantan sjonk 1 man 2,7% 3,5%
under manaden. 3 man 3,4% 4,5%
Pa den"negativa sidan ser vi innehav vi inte dger i fonden men som finns med i 6 man -4,3% -4,3%
index.‘Aven d.é.r ser vi statspapper med lang duration som relativt index bidrar YTD 28% 3,5%
negativt da vi inte &ger dom. =

1ar 28% 3,5%

Sedan start -5,6% -9,2%
10 storsta positiva bidragen under manaden
Innehay Over/u;dervikt Utve:/:kling Bic:/rag Nyckeltal
T1%05/15/50 2418 6,32 1,52 Fond, standardavvikelse 3 ar 1,27%
T202/15/50 8,53 5,32 0,45 Index, standardavvikelse 3 ar 12,49%
UNP 4.3 03/01/49 3,45 4,59 0,16 Aktiv risk (Tracking Error) 1,82%
TVA 5 % 04/01/56 2,91 5,18 0,15 Informationskvot 0,66
CVS 5 %4 07/20/45 3,73 3,10 0,12 Sharpekvot -024
CSX 3.35 09/15/49 2,00 5,29 on Alfa N/A
T 455 03/09/49 2,07 4,54 0,10 Beta 0,90
BAC 5 01/21/44 3,62 246 0,09 Yield to Maturity 4,51
GS 4.411 04/23/39 4,05 173 0,07 Ranteduration (ar) 13.29
ITW 4 7% 09/15/41 213 3,04 0,07 Kreditduration (&r) 13,31
10 storsta negativa bidragen under manaden
Innehay Over/undervikt Utveckling Bidrag Storsta innehav .

% % % Innehav Exponering

T4'%08/15/53 -1,35 4,59 -0,06 US TREASURY 1.25 500515 24,9%
T2%05/15/51 -112 524 -0,06 US TREASURY 2 500215 9.2%
T208/15/51 -1,02 5,48 -0,06 VERIZON 5.25 370316 4,3%
T17% 02/15/51 -0,99 5,57 -0,06 DEERE&COMP 5.375 291016 4%
T3 % 05/15/53 -1n 491 -0,05 GOLDMAN 4.411 390423 4,0%
T4 11/15/52 -118 4,51 -0,05 WYETH LLC 5.95 370401 3,8%
T3 %02/15/53 =112 4,74 -0,05 CVS HEALTH 5.125 450720 3,7%
T17%1/15/51 -0,91 5,68 -0,05 BANK OF AMERICA 5.0 44012 3,6%
T27%05/15/52 -1,00 4,96 -0,05 UNION PACIFIC 4.3 490301 3.4%
T1%08/15/41 -110 4,48 -0,05 UNITEDHEALTH 6.5 370615 3.2%

Summa 10 stérsta innehav 64,2%

Tabellen visar inte de innehav som gatt bast & samst, utan de innehav som paverkar fonden
mest. Sahar tolkas tabellen:

Over/undervikt % = fondens vikt relativt index. Vikten ar en medelvikt under perioden. Om
en position inte &gts under hela perioden kommer vikten bli lagre, en 6vervikt som séljs

under perioden kan darfér framsté som en undervikt i tabellen. Kreditbetyg réntepapper

Utveckling % = vardepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning for aktier, inkl. .
kupong och upplupen ranta for rantepapper. Kreditbetyg  Andel av fond

Bidrag % = hur mycket vardepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En AAA 0,0%
kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor évervikt behéver inte réra sig sa Investment AA+/AA/AA- 43.8%
mycket for att fa stor inverkan pa fonden, medan ett papper med liten vikt maste ha stor !
procentuell utveckling fér att paverka fonden. Grade A+/A[A- 30,5%
96,5% BBB+/BBB/BBB- 221%
BB+/BB/BB- 0,0%
High Yield B+/B/B- 0,0%
CCcC+/cC/C- 0,0%
Default 0,0%
Likviditet 3,5%

Andel rantepapper med

officiellt kreditbetyg: 100,0%
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Storsta valutaexponeringar
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