Manadsrapport december 2023

Cicero Sverige

December-boérserna hoppas pa lagre ranta

December har varit en bra bérsmanad globalt. Amerikanska S&P 500 har
fortsatt att leda marknaden uppét och slutade exempelvis manaden upp drygt
4,5% i lokal valuta, vilket i svenska kronor dock endast summerade till +O,2%
efter att kronan har fortsatt att starkas. Notera gérna att alla Ciceros aktivt
forvaltade fonder med aktieinslag slar sina jamféorelseindex under december.

Cicero Sverige steg med 10,1%, samtidigt som jamférelseindex var upp 7,8%.

Marknaden

Under manaden har marknaden succesivt prisat in fler rantesankningar i USA
under 2024 i takt med att marknadsrantorna ocksa har fallit. Den amerikanska
10-4riga statsobligationsrantan ar exempelvis ner fran 4,20% till 3,90% under
méanaden. Marknaden tror nu pa att FED:s styrranta ska ner 1,5%-enheter under
2024. Vi vet sedan gammalt att de har prognoserna éar instabila och kan komma
att reverseras vid tecken pa att inflationen aterkommer, med fallande boérser
som féljd.

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

| Sverige 6verraskade den s& kallade karninflationstakten positivt i december.
KPIF exklusive energi, summerades till 5,4 procent. Har I&g forvantningarna pé 5,9
procent. Trots att el- och réntekostnaderna steg i november ser vi att den totala
inflationstakten avtar

Geopolitiken har praglat nyhetsfloédet december vilket pdminner om att 2024
ingalunda blir ett latt ar for varldsfreden, vilket sannolikt kommer att paverka
marknaderna. Striderna mellan Israel och Hamas i Gaza fortsatter trots nya
forsok fran FN och nu senast fran Egypten att fa till ett avbrott i striderna. |
Ukraina fortsatter stallningskriget nar vadret och markférhallandena gor det
svart for ndgon av sidorna att vinna terrang. En akut brist pa artilleriammunition
breder ocksa ut sig 6ver Ryssland fortsatter sin hybridkrigforing och meddelade
att Finland blir forst att réka illa ut om det sker en upptrappning mellan Ryssland
och Nato. Osékerheten i Roda Havet ar fortsatt stor efter de dterkommande
attackerna fran den jemenitiska Huthirdrelsen mot fraktfartyg pa vag till och frén
Suezkanalen.

Narmaste framtiden

Kortsiktigt kommer marknaden att styras av det osakra geopolitiska laget i
Ukraina och mellanéstern samt inflations- och rénteutvecklingen. Vi vill
understryka att var relativt positiva syn pa bodrsen kvarstdr i det langre
perspektivet. Varderingar ser attraktiva ut pd manga hall och lyckas vi avvarja
hotet om recession ser vi en hel del képvarda 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.
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Fondens utveckling Avkastning
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Bidrag till avkastning Attribution o .
December summeras till en stark bérsmanad. Bland de storsta positiva - ool e
bidragsgivarna hittar vi framférallt mindre bolag som fatt nytt liv efter ett annars Urval av aktier 2,04 88
svagt 2023. Smart Eye fick sin storsta order ndgonsin vilket gav en 30%-ig Sektorallokering 1,03 45
uppgéng och Flat Capital paverkades positivt av nya skriverier kring eventuell . -
kapitalanskaffning av OpenAl motsvarande cirka 3x dagens véardering. Eeceatiiallsionie o LS
Storsta negativa bidragen kom fran véra stérre undervikter. Ericsson vann ett Valuta - - 0,03 L
prestigefyllt avtal motsvarande 14md USD med AT&T fore Nokia vilket Allokering till kassa -0,08 -4
uppskattades av marknaden. | évrigt ar det, forutom vara undervikter i Nordea Ovrigt -112 -48
och SEB, aven har mindre bolag som vi ar underviktade i som paverkat mest Totalt 232 100
negativt. Vad géller Investor och Atlas Copco har fonden relativa i
6ver/undervikter i A- och B-aktien. Nettopaverkan fér dessa har varit -0,12 % for Forklarande text....
Investor och -0,01% fér Atlas Copco. Om det behévs
10 storsta positiva bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag
Innehav
% % %
SMART EYE AB 3,20 41,85 1,43
SINCH AB 243 25,81 0,57 Nyckeltal
NP3 FASTIGHETER AB 221 23,67 0,54
" 3 5
ATLAS COPCO AB-B SHS 583 7,91 0,49 Fond, standardavvikelse 3 ar 21,84%
- z .
AMBEA AB 167 14,39 0,40 Index, standardavvikelse 3 ar 17,27%
— - 5
FLAT CAPITAL AB-B 225 16,93 0,38 Aktiv r|s|.( (Tracking Error) 10,23%
EQT AB 188 1515 038 Informationskvot -0,42
INVESTOR AB-A SHS 516 7,42 035 Sharpekvot 02
Alfa -0,06
NORCONSULT AS 0,94 28,39 0,26 . i
SIVERS SEMICONDUCTORS AB 1,92 10,88 0,21 8 '
10 storsta negativa bidragen under manaden
Innehay Over/u;dervikt Utve;kling Bic:/rag Stérsta innehav
ERICSSON LM-B SHS -2,79 21,46 -0,58 Innehav Exponering
ATLAS COPCO AB-A SHS -6,51 7,20 -0,50 ATLAS COPCO B 9,.3%
INVESTOR AB-B SHS -6,28 721 -0,48 INVESTOR A 9.2%
NORDEA BANK ABP -6,41 6,36 -0,45 VOLVO B 6.4%
BOLIDEN AB -1,26 12,36 -0,16 SWEDBANK 51%
INDUTRADE AB -1,03 13,83 -0,14 ASSA ABLOY 4.7%
SAGAX AB-B -0,81 16,60 -0,14 EQT 41%
SKANDINAVISKA ENSKILDA BAN-A -1,35 9,29 -0,13 HEXAGON B 4,0%
BEIJER REF AB -0,76 16,19 -0,12 SANDVIK 3.8%
ADDTECH AB-B SHARES -0,84 13,48 -0,12 EPIROC B 3.3%
Over/undervikt % = fondens vikt relativt index. Vikten ar en medelvikt under perioden. Om ASTRAZENECA 3.3%
en position inte dgts under hela perioden kommer vikten bli lagre, en évervikt som séljs Summa 10 storsta innehav 531%

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.
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Storsta valutaexponeringar
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Fondens utveckling sedan start
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