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November — Rantor pa paus far borser att stiga

November har varit en bra bérsménad 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 stérkas.

Cicero-Optimum US ESG Sector

Cicero-Optimum US ESG Sector &r upp 24% under manaden da
jamforelseindex samtidigt steg med detsamma i SEK. Fonden har en rejalt
avvikande konstruktion i férhdllande till jamforelseindex, bade vad géller
ESG- och sektorskillnader. Normalt sett brukar fondens nagot defensiva
strategi inte fungera sa bra i stark marknad. November &ar har ett undantag
dar fonden i riktigt stark marknad lyckas félja index. Basta sektorer var att vi
helt avsaknar Enery-exponering, sektorn var svag och gav fonden ett bidrag
pd 0,32%. Overvikterna i IT och Financials var ocksd bra och bidrog med
0,24% respektive 0,19% i férhallande till jamférelseindex. Overvikten i Health
Care var sémsta sektor och bidrog negativt med 0,2%.

Den svenska kronan har starkts med ca 6,5% mot USD under manaden
vilket motsvarar den negativa valutaférandringen i fonden. S&P i USD var
faktiskt upp hela 9,1% under ménaden

Marknaden

Ménaden inleddes med att Fed, som véntat, lamnade sin styrrénta
oférandrad och signalerade inte heller nagra policyférandringar vid
novembermoétet. Fed-chefen Powell bekraftade att Fed &r néra slutet av
hojningscykeln men uteslét inte ytterligare en rantehdjning, ocksé det som
véntat. Beskedet mottogs som duvaktigt av marknaden och rantorna sjonk,
dollarn forsvagades 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 stod. Vi stér fast vid var syn att rantehdjningen i juli
var den sista for denna cykel och fortsatter att forvanta oss att
rantesankningarna kommer att inledas under andra kvartalet nasta ar,
utlésta av en inbromsning i tillvaxten och fortsatta nedgéangar for
inflationen. Ovanstéende &r i linje med marknadens férvantningar.

Inflationen i USA verkar vara under kontroll vilket under ménaden har
bidragit till gladjeskuttet pa boérserna. Den amerikanska karninflationen steg
med blygsamma 0,2 % i oktober. Den underliggande prisutvecklingen ligger
dock kvar nagot Over en takt som ar férenlig med Feds inflationsmal.
Viktigt var ocksé tecknen pa att den férnyade accelerationen som vi har
sett under de féregdende tvd manaderna inte fortsatte. Dessutom var de
underliggande detaljerna ocksad gynnsamma till exempel genom en
inbromsning i karntjanster. Oktoberdata ger ytterligare stod for var syn att
Fed ar klara med hdjningarna och marknaden prissatter nu i princip ingen
sannolikhet for ytterligare en hdjning fran Fed.

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

Narmaste framtiden

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

Riskinformation

Historisk avkastning &r inte garanti fér 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
pastdende i denna manadsrapport ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av
fondens informationsbroschyr.

Fondfakta

Fondtyp Aktiefond UCITS
Fondférmégenhet, 270

MSEK

Jamforelseindex

S&P 500 Total Return

Forvaltare Christer Sterndahlen
Risk MRM 5 av 7
Hallbarhet SFDR artikel 8
Startdatum 2021-09-16
Handel Dagligen, vardagar
Valuta SEK

Arlig avgift 0,90%
Forvaltningsavgift 0,90%
Minimibelopp 1000 SEK

ISIN SE0013647179
Bloomberg Ticker =~ CICOUEA SS

Riskindikator
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Bidrag till avkastning

Fonden gick 0,05% séamre an index under ménaden. Bland de positiva bidragen
ar det framst 6vervikt IT bolag och undervikt Energi som betalar sig. Notera att
utvecklingen i tabellen nedan &r utryck i SEK. Givet att USDSEK gick -6,1% under
maénaden har aktierna gatt betydligt battre i USD &an vad tabellen visar.

Bland negativa bidrag ar det 6vervikt Tesla samt att vi inte dger ndgonting i
Boeing, Netflix och Meta som ger utslag.

10 storsta positiva bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Avkastning

Innehav

% % %
MICROSOFT CORP 218 534 0,13
NVIDIA CORP 116 7,59 on
EXXON MOBIL CORP -1,13 -8,12 0,10
APPLE INC 1,90 4,48 0,09
WALMARTINC -0,62 -10,62 0,07
VERIZON COMMUNICATIONS INC 215 236 0,05
SALESFORCE INC 0,36 17,67 0,05
CHEVRON CORP -0,69 -6,58 0,05
BANK OF AMERICA CORP 0,50 9,45 0,05
JPMORGAN CHASE & CO 0,76 5,29 0,04

10 storsta negativa bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Innehav
% % %

TESLA INC -0,75 1214 -0,09
THE CIGNA GROUP 0,25 -20,24 -0,06
AMAZON.COM INC -162 297 -0,05
BOEING CO/THE -0,31 16,31 -0,05
NETFLIX INC -0,54 8,00 -0,04
MERCK & CO. INC. 0,61 -6,39 -0,04
META PLATFORMS INC-CLASS A -1,95 1,87 -0,04
BLACKROCK INC -0,26 15,10 -0,04
APPLIED MATERIALS INC -0,09 =317 -0,03
UNITEDHEALTH GROUP INC 1,05 -3,14 -0,03

Over/undervikt % = fondens vikt relativt index. Vikten ar en medelvikt under perioden. Om
en position inte dgts under hela perioden kommer vikten bli lagre, en évervikt som séljs
under perioden kan darfér framstéd som en undervikt i tabellen.

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
procentuell utveckling for att paverka fonden.

Period Fond Index

1 man 2,4% 2,4%
3 mén -1,4% -2,6%
6 méan 6,1% 6,3%
YTD 19,0% 21,1%
1ar 121% 13,3%
Sedan start 27,8% 275%
Sedan start 27,8% 27,5%
Sedan start 27,8% 27,5%
Attribution

Attribution %

Urval av aktier 0,40 -785
Sektorallokering 0,37 -741
Geografisk allokering -0,01 21
Valuta 0,03 -57
Allokering till kassa -0,43 862
Ovrigt -0,40 800
Totalt -0,05 100
Nyckeltal

Fond, standardavvikelse 3 ar 13,45%
Index, standardavvikelse 3 ar 14,87%
Aktiv risk (Tracking Error) 2,68%
Informationskvot 0,02
Sharpekvot 0,75
Alfa N/A
Beta 0,89

Riskmatt ovan matt manadsvis sedan
2021-09-30 eftersom fonden startade

2021-09-17.

Stoérsta innehav

Innehav Exponering
MICROSOFT CORP 9.4%
APPLE 9.2%
NVIDIA CORP 4,0%
ELILILLY & CO 2,7%
VERIZON 2,6%
UNITEDHEALTH GROUP INC 25%
VISA INC A 2,4%
JPMORGAN CHASE & CO 20%
AT&T INC 19%
AMAZON.COM INC 1,8%
Summa 10 stérsta innehav 38,6%
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Fondens utveckling sedan start
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