Manadsrapport december 2023

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 Yield ar upp 3,1% under manaden da jamforelseindex samtidigt steg med
0,4%.

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-ériga statsobligationsrantan ar exempelvis ner fran 4,20% till 3,90% under
méanaden. Marknaden tror nu pé att FED:s styrranta ska ner 1,5%-enheter under
2024. Vi vet sedan gammalt att de har prognoserna ér 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 pa 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 hybridkrigféring 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 frén 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.
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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 Blandfond UCITS
Fondférmogenhet, 194

MSEK

Jamforelseindex

25% Morningstar
Developed Markets
TME NR, SEK, 37,5% Sv.
T-Bond, 37,5% Sv. T-Bill

Christer Sterndahlen
Peter Magnusson

Forvaltare Jonas Eklund
Thomas Falkenklint
Oscar Sterndahlen
Risk MRM 3 av 7
Hallbarhet SFDR artikel 8
Startdatum 2011-12-30
Handel Dagligen, vardagar
Valuta SEK
Arlig avgift 1,41%
Forvaltningsavgift  1,30%
Minimibelopp 500 SEK
ISIN SE0003655273
Bloomberg Ticker = CICWO50 SS
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Bidrag till avkastning

Fonden gick 2,62% battre an index under december, till storsta del drivet av
réanteplaceringar. Uppstall inom nedtryckta fastighetsobligationer var draglok.
Pa aktiesidan var det framst mindre bolag och inte Mega-caps som gick upp
under december, vilket innebar att vart innehav i amerikanska smabolagsindex
blev en av de basta bidragsgivare. Flera av de héllbara bolag fonden ager har
haft det svart under 2023, men under december blev det stor rekyl upp for
merparten. Exempelvis Sunrun och OX2 syns med stora rorelser i tabellen
nedan.

De negativa bidragen kom mestadels fran ranteinnehav, men aven fran uteblivna
innehav som &terfinns i index, sd&som Broadcom och Meta . Av fondens
aktieinnehav var det Church & Dwight, Palo Alto och Adobe som bidrog mest
negativt.

10 storsta positiva bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Avkastning

Period Fond Index
1 méan 31% 0,4%
3 man 31% 1,5%
6 man 1,0% 1,6%
YTD 8,2% 7.3%
1ar 8,2% 7.3%
3ar 19,0% 9,6%
5 ar 29,0% 20,1%
10 ar 34,0% 46,8%
Attribution

Attribution %
Urval av aktier 0,49 19
Sektorallokering 0,16 6
Geografisk allokering 0,04 1
Valuta -0,07 -3
Allokering till kassa -0,10 -4
Ovrigt 2,09 80
Totalt 2,62 100
Nyckeltal
Fond, standardavvikelse 3 ar 5,96%
Index, standardavvikelse 3 ar 3,64%
Aktiv risk (Tracking Error) 4,21%
Informationskvot 0,66
Sharpekvot 0,82
Alfa 0,03
Beta 117

Kreditbetyg réantepapper

Kreditbetyg  Andel av fond

Innehav
% % %

HOSTPR Float 11/28/24 0,41 51,03 0,37
E-Mini Russ 2000 Dec23 237 7.21 0,28
HEIBOS 3.248 PERP 115 14,67 0,16
CASTSS 3 % PERP 2,62 5,40 0,14
INTRUM 9 % 03/15/28 267 517 0,14
FLAT CAPITAL AB-B 0,67 16,93 on
BALDER 2.873 06/02/2081 1,72 5,63 0,10
OX2 AB 0,61 11,48 0,07
ADVANCED MICRO DEVICES 0,38 1717 0,06
SUNRUN INC 0,16 46,25 0,06

10 storsta negativa bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Innehav
% % %

SEB 5 % PERP 2,06 -2,55 -0,05
CHURCH & DWIGHT CO INC 0,53 -5,95 -0,03
BROADCOM INC -0,20 16,42 -0,03
BEWINO Float 09/03/26 1,63 -1,57 -0,03
ADOBE INC 0,40 -6,16 -0,03
CINIS FERTILIZER AB 0,53 -3,74 -0,02
BAYPRT 13 05/20/25 0,80 -2,68 -0,02
EPNENG Float 09/16/25 1,68 -1,00 -0,02
MICROSOFT CORP 0,38 -4,62 -0,02
PALO ALTO NETWORKS INC 0,42 -3,96 -0,02

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.

AAA 0,0%

Investment  AA+/AA/AA- 0,0%
Grade A+/A/A- 8,3%
23,2% BBB+/BBB/BBB- 14,9%

BB+/BB/BB- 20,1%
High Yield B+/B/B- 15,9%
36,0% CCcc+/CcC/C- 0,0%
Default 0,0%
Likviditet 8,4%
Andel rantepapper med
officiellt krelc:jiftf)etyg: 539%
Storsta innehav
Innehav Exponering
MICROSOFT CORP 1,5%
APPLE 15%
ALPHABET INC-A 1,0%
ASML HOLDING NV 0,9%
FLAT CAPITAL B 0,7%
OX2 AB 0,7%
S&P GLOBAL INC 0,6%
CINIS FERTILIZER 0,6%
RENEWABLES INFRA. GR. 0,5%
CHURCH & DWIGHT CO INC 0,5%
Summa 10 stdrsta innehav 8,4%
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