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VD HAR ORDET

Al drev bérserna under aret
Christer Sterndahlen, VD

Under bérjan av aret pekade de flesta indikatorer att det skulle bli ett normalt boérséar
med uppgang pa 5-10%. Detta stdmde ganska bra fér Euro-omradet och fér Sverige.
Det stdmde dock inte fér USA dar S&P 500 och Nasdaq steg med hela 26%
respektive 29%. Huvudférklaringen till detta stavas Al. De sju stora teknikbolagen
(Magnificent Seven) stod fér halften av bérsuppgangen dar halvledarbolaget, Nvidia,
O6kade med hela 170% under aret. Bérsuppgangen forklaras dven av den fortsatt
starka amerikanska ekonomin samt gigantiska internationella kapitalfléden till USA.

Aven rantesankningar gav brénsle till aktiemarknaderna. Detta galler framfér allt i
Sverige dar Riksbanken sénkte styrréantorna fran 3,75% till 2,5% till folj av det
minskade inflationstrycket.

For 6vrigt pressade geopolitiska handelser, inklusive spanningar mellan stormakter
och osakerheter kring internationell handel, investerarnas sentiment och bidrog till volatilitet pé aktiemarknaderna.

Marknaden och fondutveckling

Vara aktie- och blandfonder utvecklades relativt bra under aret dven om fonderna inte riktigt hdngde med i det
amerikanska teknikrallyt. Den fond som stack ut mest var Aktiespararna Smabolag Edge som 6kade med 22,3% i varde.
Fonden évertraffade darmed sitt jamforelseindex med 11,3%.

Var storsta fond, blandfonden Cicero Hallbar Mix, steg med 13,1%. Sverigefonderna, Aktiespararna Topp Sverige och
Aktiespararna Direktavkastning 6kade med 7,7% respektive 6,4% i varde under perioden. De globala mandaten hade ett
svart ar till foljd av undervikt i tillvaxtbolagen. Vart att notera ar att rantefonderna, Cicero Avkastning och Cicero Nordic
Corporate Bond, steg med hela 6,2% respektive 12,7% under aret.

Prisbelénad férvaltning

Aven i &r blev Cicero Fonder prisad fér sitt fina foérvaltningsresultat. Aktiespararna Topp Sverige blev nominerad som
basta Blandfond av Morningstar. Dartill blev mixfonden, Cicero Yield utsedd till basta blandfond (férsiktig) av
Refinitiv/Lipper. Aven ranteférvaltningen blev prisad och Cicero Fonder blev utsedd som basta rantehus (Nordic
Bonds small) av Refinitiv/Lipper.

Ciceros hallbarhetsarbete fortsatter

Fondbolaget satsar an mer pa hallbarhetsarbetet och vid arsskiftet 2023/24 uppgraderades ytterligare en fond, Cicero
Offensiv Hallbar, till en artikel 9 fond. Det innebér att vi férvaltar tvd fonder (Cicero Hallbar Mix och Cicero Offensiv
Hallbar) som har héllbara investeringar som mal. Ovriga fonder ar artikel 8 fonder och framjar miljérelaterade eller
sociala egenskaper.

Cicero utvecklas vidare

Under perioden lanserade fondbolaget tva nya fonder, Aktiespararna Global Direktavkastning och Aktiespararna
Aktiv. Den forstnamnda fonden pdminner om den svenska aktiefonden, Aktiespararna Direktavkastning, med skillnad
att den investerar globalt och fokuserar bade pé direktavkastning och aterkop.

Den narmaste framtiden

Vi ar 6vertygade om att aktiemarknaden annu inte natt sin topp i den rédande konjunkturcykeln. Konjunkturutsikterna
har férbattrats i Sverige och i delar av Euro-omradet. Dartill finns ett visst utrymme for ytterligare réantesankningar.
Geopolitik och det amerikanska valet kan dock déampa bérshuméret nagot.

Har du nagra fragor eller funderingar sa ar du alltid valkommen att kontakta oss pa telefon 08-440 13 80 eller pa
info@cicerofonder.se.

Med férhoppningar om ett bra borsar
Christer Sterndahlen, VD
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VARA FORVALTARE

Christer Sterndahlen
VD och forvaltare

VD och férvaltare for blandfonderna samt Cicero-
Optimum ESG Sector. Har erfarenhet som
makroekonom och aktiestrateg pa bl.a. Sveriges
riksbank, Gota Bank, Hagglof & Ponbach
Fondkommission samt UBS Warburg. Har arbetat i
branschen sedan 1990.

Jonas Eklund
Kvantanalytiker
och forvaltare

Forvaltar véara aktiefonder samt blandfonderna.
Lang erfarenhet fran den finansiella branschen och
kommer narmast fran Navigera.

Thomas Falkenklint
Portfoljforvaltare

Forvaltar vara rantefonder samt medforvaltare i
blandfonderna. | branschen sedan 2005 och har
tidigare arbetat pa Navigera, HQ Bank och Avanza.

Hanna Sjélin
Hallbarhetsansvarig

Hanna &r ansvarig for héllbarhetsanalysen i vara
fonder. Hon har tidigare arbetat pé Morningstar
Sustainalytics.

Peter Magnusson
Férvaltningschef

Foérvaltar vara aktiefonder samt blandfonderna.

| branschen sedan 1997 och har tidigare arbetat pa
SEB och Handelsbanken, samt med
hedgefondsférvaltning.

Oscar Sterndahlen
Portfoljférvaltare

Foérvaltar vara rantefonder samt medférvaltare i
blandfonderna. Har arbetat i branschen sedan 2012.

André Netzén Orn
Portféljférvaltare

Forvaltare av Aktiespararna Smabolag Edge och
medférvaltare i aktiefonderna. Har tidigare arbetat
som aktieanalytiker hos Aktiespararna.
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AKTIESPARARNA DIREKTAVKASTNING

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Placeringsinriktning

Aktiespararna Direktavkastning &r en fond som kombinerar aktiva
och passiva forvaltningsstrategier. Strategin innebar att fonden
har som syfte att overtréffa Stockholmsbdrsen genom att
investera i finansiellt stabila bolag med stor utdelningspotential.
Fonden féljer index fér de 21 storbolag med hogst
direktavkastning noterade pa& Stockholmsbérsen (Nasdaq
Stockholm). Fonden tar &ven ett aktivt &garansvar enligt
Aktiespararnas policy fér dgarstyrning.

FONDFORVALTARE

Peter Magnusson Jonas Eklund

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning och floden

Fondens andelsvarde steg under perioden med 6,36 procent.
Fondens jamférelseindex (SIXDIV2ISRIGI) steg med 6,65 procent
Fondférmogenheten minskade fran 1459,4 miljoner kronor vid
arets borjan till 1432,7 miljoner kronor vid periodens slut.

Nettot av fléden i fonden under perioden var -954 miljoner
kronor.

Fondens férvaltning och resultat

Marknadsutvecklingen har varit positiv under perioden drivet av
forvantningar pé avtagande inflation och rantesankningar.
Utvecklingen har dock varit volatil under aret och framfér allt
driven av stora amerikanska teknikbolag som har gatt mycket bra
generellt under dret men haft nagra rejalare dippar exempelvis
under augusti, september och december. Aven om fonden ar
svensk och enbart investerar i svenska vardepapper kommer
delar av arsberattelsen att fokusera pa de globala, och framférallt
amerikanska marknadernas, utveckling som ocks& blir viktiga
drivkrafter fér svenska fonder som, i kraft av den relativt lilla
aktiemarknaden i Sverige, i hog utstrackning péverkas mycket av
global utveckling.

Fondens utveckling beror i huvudsak p& tva faktorer —
marknadsutvecklingen samt bolagsspecifika avvikelser i aktier da
fonden &r koncentrerad.

SIXDIV2ISRIGI &r ett index sammansatt av de 21 storbolagsaktier
med hogst direktavkastning noterade pa Stockholmsborsen.
Justeringar for eventuella forandringar gors arligen i mars manad
och vid revideringstillfallet likaviktas indexet och fonden.

Avseende fondens utveckling under perioden ar den samsta
sektorn i fonden Materials, dar SSAB star for storst negativt
bidrag om knappt 1,5 %.

Avseende fondens utveckling under perioden &r den frémsta
sektorn i fonden Finans dar Avanza Bank, SEB, Handelsbanken,
Nordea och Swedbank tillsammans har skapat ett positivt bidrag
om totalt drygt 3,6 %..

Avvikelsen mot index under perioden kan framst férklaras av
avgifter sdsom uttagen forvaltningsavgift och courtage men aven
att indexet vid utdelningar justeras pa ett satt som inte alltid ar
mojligt for fonden att spegla exakt. Fondens forvaltningsavgift
under aret uppgér till 0,30 procent av den genomsnittliga
fondféormogenheten, perioden belastas darmed O,3 procent.
Exempelvis aktielaneintakter skapar ett positivt bidrag. Trots att
fondens utveckling under perioden har belastats av 0,3 procent
i forvaltningsavgift har fonden endast forlorat 0,29 procent i
forhallande till index. Fonden har under perioden foretratts av
Aktiespararna pé bolagsstammorna i de bolag som fonden
férvaltar.

Framtida strategi

Vi ar hyggligt optimistiska infor 2025. Kortsiktigt kommer
marknaden att styras av det osakra geopolitiska laget i Ukraina
och mellanéstern samt inflations- och ranteutvecklingen.
Trumps tilltrade och alla de reformer som utlovas kan ocksa
skapa en viss osékerhet. Vi vill understryka att var relativt
positiva syn pa borsen kvarstédr i det langre perspektivet.
Varderingar ser attraktiva ut pd manga hall och vi &r fortsatt
positiva till utvecklingen inom teknikomradet. Vi tror ockséa att
den europeiska och svenska kan komma att foérbattras under
2025.

Fondens riskprofil - vasentliga risker

Fondens risker bestar framst av marknads- och likviditetsrisker.
Fonden definierar marknadsrisken, dvs risken for att fondens
tillgdngar kan komma att minska i varde, genom att berakna Total
risk. Total risk visar hur mycket fondens avkastning i snitt har
avvikit frdn sin medelavkastning. Nyckeltalet kallas &ven for
standardavvikelsen och beréaknas pé arsbasis baserat pa tva ars
historiska manadsavkastningar. Ett hégt varde innebar stora
variationer och darmed hogre risk och ett lagt varde &r lika med
lagre risk.

Riskindikator: 4

Fonden tillhor riskkategori 4 pa en skala mellan 1-7.
Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och
mojlig avkastning. Kategori 1indikerar den lagsta risken och 7
den hogsta. Hogre riskniva innebar majlighet till en hogre
avkastning. Riskkategorin beréknas i enlighet med reglerna
som tradde i kraft per den 1/1 2023 (PRIIP).

Mer om berakningarna finns att lasa i fondens faktablad.

Fonden efterstravar en risknivd som ligger i nivd med
SIXDIV2IRIGI. Fondens totala risk uppgick till 15,2 procent och
motsvarande varde for jamfoérelseindexet uppgick till 15,3
procent per balansdagen. Jamforelseindexets och saledes
fondens risk far anses som hog och nyckeltalet visar pa
sambandet mellan risk och méjlig avkastning.

Likviditetsrisken ar risken for att fonden vid extrema férhéllanden
pa aktiemarknaderna inte skulle kunna satta in och ta ut tillgdngar
ur fonden inom utsatt tid. D& fonden investerar i aktier som ingar
bland de 60 vardemassigt mest omsatta aktierna pa
Stockholmsborsen, anses likviditetsrisken vara lag.
Likviditetstest har utforts pa kvartalsbasis under perioden.

Derivatinstrument

Fonden har tillstdnd att handla med derivatinstrument for att
effektivisera férvaltningen och i syfte att minska kostnader och
risker i férvaltningen. Fonden har utnyttjat méjligheten att utféra
termins— eller optionsaffarer under perioden endast for att
hantera infléden. Positionerna har endast tagits via kép av OMX
ESG terminer och aldrig dverstigit 3% av fondens férmégenhet.
Syftet har varit att skapa en sé effektiv och billig exponering som
mojligt fér fondandelsédgarna vid succesiva infléden innan
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tillrdckligt med kassa har byggts upp fér att omvandla
terminspositionerna till aktieinnehav. Vid berékningen av den
sammanlagda exponeringen i fonden tilldmpas som
riskbeddmningsmetod den s kallade dtagandemetoden.

Aktielan

Fonden har méjlighet att lana ut aktier och har dven utnyttjat den
mojligheten under aret. Totalt har erhallits intakter om ca 739 tkr
under perioden.

Information om fondens investeringsstrategi

For en vardepappersfond finns krav péa att lamna sérskild
information om fondens investeringsstrategi och genomférandet
av den. Informationskraven har sin grund i EU:s direktiv om
aktiedgares rattigheter och syftar till att ge investerare
information som gor det mojligt for dem att bedéma om och hur
en fondférvaltare agerar pa ett satt som pa lang sikt bast gagnar
investerarens intressen och om férvaltaren tilldmpar en strategi
som ger ett effektivt aktiedgarengagemang.

Fondens omséttningskostnader uppgick till 222 tkr under
perioden, vilket motsvarade 0,03% av den genomsnittliga
fondférmégenheten.

Fonden investerar i de aktier som ingér i SIXDIV21 SRIGI och
investeringsstrategin ar att folja detta index s& nara som mojligt
pa medellang och lang sikt.

| fondbolagets interna riktlinje géallande “Principer for
aktiedgarengagemang” finns féljande att utlasa: Bolaget avser att
delta pa portfoljpbolagens bolagsstammor, och att dér utéva
rostratt, i basta mojliga man, antingen med egen representant
eller genom ombud. Huvudprincipen &r att delta pa
bolagsstammor nér Bolaget har ett innehav som &verstiger 5
procent av portféljbolagets boérsvarde. Avseende utlandska
portféljbolag avgor praktisk hansyn om deltagande pa
bolagsstamma ska ske. Bolaget har &ven tecknat ett
samarbetsavtal med Sveriges Aktiesparares Riksférbund
("Aktiespararna”) dar Bolaget bland annat avser att ge
Aktiespararna i uppdrag att agera ombud for Bolagets samtliga
fonder och darigenom utéva rostratt pa portfoljbolagens
bolagsstammor. Aktiespararna har i artionden kampat for en
sund aktiemiljé genom att paverka, peka pa missforhallanden och
att driva pa forandringar i de svenska bérsbolagen.

D& bolaget normalt inte dger positioner 6ver 5 % av ett bolag och
det ofta finns utlandska bolag i fondbolagets fonder sa sker inte
deltagande pa bolagsstammor i sé stor utstrackning. Undantaget
ar indexfonderna Aktiespararna Direktavkastning samt
Aktiespararna Topp Sverige dér fondbolaget lamnar fullmakt till
Aktiespararna och later dem féretrada fondernas aktier pa
bolagsstdammorna.

Fondens aktivitetsgrad

D4 fonden ar en indexfond &r det relevant att belysa den aktiva
risken mot jamforelseindexet via riskmattet Tracking Error.
Nyckeltalet beraknas genom att kalkylera standardavvikelsen for
differensen i avkastning jamfért med jamférelseindexet.
Berakningen gors pa arsbasis baserat pa tva ars historiska
manadsavkastningar. Tracking Error uppgick till 016% under
perioden. Férvantad aktiv risk mot SIXDIV21SRIGI ligger mellan O,1
- 0,2 procent.

Aven hér belyser avvikelsen fran 0.00 (som fondens Tracking
Error skulle ha varit om den lyckats félja jamférelseindex exakt)
det faktum att fonden har en avgift samt maste hantera
omviktningar i index samt in- och utfloden i fonden vilket
genererat den lilla avvikelsen frédn jamforelseindex under
perioden. Omséattningshastighet: 0,29 ggr.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

Under rapportperioden har Fonden och Fondbolagets
Hallbahetsansvarig Julia Cassel slutat och ersatts av Hanna Sjolin.

Handelser efter periodens utgang
Inga handelser av betydelse finns att rapportera om efter
rapportperiodens utgang.
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FONDENS UTVECKLING

Utveckling klass A 2024-12-31
Fondférmoégenhet kr 11563175 580
Utestdende andelar 5442 686
Andelsvéarde kr 21,8762
Utdelning kr 0]
Totalavkastning i % 6,4
Jamforelseindex i % 6,7
Aktiv risk % 2 &r 0,2
Standardavvikelse fond % 2 &r 15,2
Standardavvikelse index % 2 &r 15,3

2023-12-31
1172 582 649
5886 099
199,2122

6]

94

94

0,2

20,1

20,2

2022-12-31
933 649 280
5127 206
182,0971

0

-14,8

-14,4

01

17.8

17.8

2021-12-31
695193 156
3253 510
213,6748

0

37,9

38,4

01

19,0

19,0

2020-12-31
359 657674
2320553
154,9879

[¢]

57

6,0

0/

19,3

19,3

2019-12-31
314 245 007
2142579
146,6667

0

29,3

29,9

01

121

121

Fonden startade 2016-10-03. Fondens jamférelseindex var t.o.m. 2020-02-29 SIXSEDIVI5GI, dérefter utgér SIXSEDIV2IRIGI jamférelseindex for fonden.

Utveckling klass A 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

Fondférmogenhet kr 262 891241 299 508 621 146 787 055

Utestaende andelar 2318104 2628566 1404 847

Andelsvarde kr 13,41 113,94 104,49

Utdelning kr 0] (0] 0

Totalavkastning i % -0,5 9,0 45

Jamféorelseindex i % -0/ 95 15,3

Aktiv risk % 2 ar 0] - -

Standardavvikelse fond % 2 ar 96 - -

Standardavvikelse index % 2 ar 9,6 - -

Utveckling klass B 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Fondférmogenhet kr 274 845 607 281515 394 42 373 365 1343603 68 666
Utestdende andelar 2084719 2163137 335689 8434 574
Andelsvarde kr 131,8382 130,1422 126,2282 159,2912 119,6251
Utdelning kr 6,58 7.23 9,21 5,08 (o]
Totalavkastning i % 6,4 94 -14,8 379 19,6
Jamforelseindex i % 6,7 94 -14.4 384 20,0
Andelsklass B startade 2020-03-09.

Fér jamforelseindex, aktiv risk och standardavvikelse, se andelsklass A.

Utveckling klass C 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Fondférmogenhet kr 4667 443 5326 813 4059 684 3110 560 1242929
Utestdende andelar 30186 36 663 30 586 19 984 1015
Andelsvarde kr 154,6229 145,2924 132,7315 155,6546 12,8354
Utdelning kr 0] (0] o] 0 o]
Totalavkastning i % 6,4 95 -14,7 38 12,8
Jamforelseindex i % 6,7 94 -14,4 384 131
Andelsklass C startade 2020-03-06.

Genomsnittlig arsavkastning

Genomsnittlig drsavkastning (2ar) 7,86%

Genomsnittlig drsavkastning (5ar) 7,63%
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Omsattningshastighet

Omsattningshastighet (ggr/ar) 0,29
Handel med fonder inom Cicero i % av omséttning 0,00
Kostnader Klass A Klass B Klass C
Forv. avgift fast kr 3540168 873 255 13 001
Forv. avgift fast i % genomsnittlig fondférmoégenhet 0,30% 0,30% 0,24%
Foérvaltningsavgifter och andra administrations- eller 0,31% 0,31% 0,25%
driftskostnader i % av genomsnittlig férmdgenhet
Transaktionskostnader kr 178 417 43 008 830
Transaktionskostnader i % av omsatta vp 0,03% 0,03% 0,03%
Analyskostnader kr 0] (o] o]
Kép och saljavgifter (0] o] o]
Sj{;‘;gj:;:”g formogenhet 1180 056 125 291084 914 5 417168
Andelsagares schabloniserade kostnad Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
Erlagd forvaltningskostnad vid engangsinséattning 10 OOOkr 34,56 34,56 28,28
Erlagd forvaltningskostnad vid méanadssparande 100 kr 216 26 176

INNEHAV | FINANSIELLA INSTRUMENT PER 2024-12-31
Aktier
Material Antal Marknadsvarde Andel Kategori
BILLERUD 740 628 75 099 679 5,24% 1
BOLIDEN 248 304 77 098 392 5,38% 1
HOLMEN B 159 650 64 849 830 4,53% 1
SSABB 835 421 36 683 336 2,56% 1
varav utldnade -25 607
Summa Material 253 731237 17,71%
Industrivaror och tjanster
SECURITAS B 578 793 79 236 762 5,63% 1
varav utldnade -8 850
SKANSKA B 345 328 80 357 826 5,61% 1
SKF B 291193 60 451667 4,22% 1
VOLVO B 226 858 60 934 059 4,25% 1
Summa Industrivaror och tjanster 280980 314 19,61%
Sallankopsvaror och tjanster
HENNES & MAURITZ B 474726 70781647 4,94% 1
HUSQVARNA B 820 801 47 393 050 3,31% 1
M 398689 66 541194 4,64% 1
varav utldnade -211524
Summa Sallanképsvaror och tjanster 184 715 891 12,89%
Dagligvaror
AXFOOD 228 000 53 352 000 3,72% 1
varav utldnade -225720
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Summa Dagligvaror 53 352000 3.72%

Halsovard

ELEKTA B 856 562 52 378766 3,66%
varav utldnade -27 337

Summa Halsovard 52 378 766 3,66%
Finans

AVANZA 274745 74 977 9N 5,23%
varav utldnade -175121

NORDEA BANK 516 633 62150 950 4,34%
SEB A 428 617 64 914 045 4,53%
SVENSKA HANDELSBANKEN A 525523 60 014 727 419%
SWEDBANK A 286 492 62 541204 4,37%
Summa Finans 324 598 837 22,66%

Informationsteknologi
ERICSSON B 1160 963 104 347 354 7,28%

Summa Informationsteknologi

Telekomoperatorer

TELE2B 765 851 83 669 222 584%
TELIA COMPANY 2700 003 82 809 092 5,78%
varav utlanade -664

Summa Telekomoperatérer 166 478 314 1,62%
Derivat

OMX30 ESG FUT JAN 25 (NASDAQ OMX) 43 0 0,00%
Summa Fastighet (0] 0,00%

Summa éverlatbara vardepapper upptagna 1420 582713 99,16%

till handel pa reglerad marknad (kategori 1)

Summa 6vriga finansiella instrument upptagna till handel pa

reglerad marknad eller motsv marknad utanfér EES

(Kategori 2) o 0,00%
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1420582713 99,16%
Ovriga tillgdngar och skulder - netto 12105 917 0,84%
Fondférmégenhet 1432688630 100,00%
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BALANSRAKNING

Tillgéngar 2024-12-31 2023-12-31
Overlatbara vardepapper 1420 582 710 1439158 407
S:a fin. Instr. Positivt marknadsv 1420582710 1439158 407
S:a placeringar positivt marknadsv 1420582710 1439158 407
Bankmedel och 6vriga likvida medel 10 457 072 20 803 455
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 5802 811 3 814 891
Summa tillgdngar 1436 842594 1463776 753
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 383 418 365 843
Ovriga skulder (not 1) 3770 546 3986 055
Summa skulder 4153 964 4 351898
Fondférmégenhet 1432688 630 1459 424 856
Poster inom linjen 887133 1585 980
Not 1 Ovriga skulder
Skuld andelsinlésen 3770 546 3986 055
Skuld képta vardepapper (0] (0]
Summa 3770 546 3986 055
RESULTATRAKNING
Resultatrakning 2024 2023
Intékter och vardeférandring
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper 19 209 229 -11263173
Vardeférandring pa évriga derivatinstrument 282767 3624 225
Utdelningar 68 382 276 90 667 390
Valutakursvinster och -férluster netto 126 742 -14158
Ovriga intakter 1612 045 4182 949
Summa Intékter och vardeférandring 89 613 060 87197 233
Kostnader
Férvaltningskostnader
Erséattning till fondbolaget -4 426 424 -4149 619
Ersattning till forvaringsinstitutet -206 147 -185 721
Rantekostnader 0 (0]
Ovriga kostnader -223 255 -396 941
Summa Kostnader -4 855 826 -4732281
Skatt - -
Arets resultat 84757 233 82 464 953
Specifikation vardeférandring 2024 2023
Realisationsvinster 67 946 056 59 210135
Realisationsforluster -159 423 575 -84 282740
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Orealiserade vinster / forluster

Summa

Fondférmégenhet vid érets bérjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Utdelning (andelsklass B)

Arets resultat enligt resultatrakningen

Fondférmoégenhet vid periodens slut

INFORMATION OM FONDBOLAGET

10 969 512 17 433 664

19 491996 -7638 948
2024-12-31 2023-12-31
1459 424 856 980 082 329
492 039 751 1054 365 480
-587 399 209 -643 994 098
-16 134 000 -13 493 808
84757 233 82 464 953
1432688 630 1459 424 856

UPPGIFTER OM FONDBOLAGET

Samtliga fonder férvaltas av Cicero Fonder AB.

e  Fondbolagets org.nr: 556588-8731

. Auktoriserad av Finansinspektionen: 2000-10-24,
omauktoriserad av Finansinspektionen: 2005-05-13

e  Aktiekapital: 1210000 SEK

e  Postadress: Box 7188, 103 88 Stockholm,
Besoksadress: Sveavagen 24-26

e  Fondernas forvaringsinstitut:
Swedbank ar férvaringsinstitut for Cicero Avkastning, Cicero
Nordic Corporate Bond, Cicero Yield, Cicero Global, Cicero
Hallbar Mix och Cicero Offensiv Hallbar.
SEB ar forvaringsinstitut for  Aktiespararna  Aktiv,
Aktiespararna Global Direktavkastning, Cicero Sverige,
Aktiespararna Topp Sverige, Aktiespararna
Direktavkastning, Aktiespararna Smabolag Edge, Cicero-
Optimum US Sector Fund och Cicero-Optimum US Fixed
Income.

e Agare till fondbolaget: Cicero Holding AB

STYRELSE

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv
marknad anvands senaste betalkurs pa balansdagen*

2. Finansiella instrument som saknar noterade
marknadsvarden skall varderas av Bolaget pa objektiv grund
enligt sarskild vardering, dvs. vardering som baseras pa
uppgifter om senaste betalkurs frdn market maker om
sa&dan finns utsedd av emittenten. Om sadan uppgift saknas
eller av Bolaget inte bedéms som tillférlitlig faststalls
marknadsvardet genom erhdllande av information fran
oberoende maklare eller andra externa oberoende kallor.
Sadan information kan exempelvis vara nyemissionskurs
med oberoende part eller den senaste afféar som gjorts till
viss kurs i aktuell tillgdng med oberoende part.

3. Om inte nadgon av dessa metoder gar att tillampa eller blir
uppenbart missvisande ska géallande marknadsvarde
faststallas genom en varderingsmodell som &r etablerad pa
marknaden.

* For innehav i fondandelar som inte handlas pé en reglerad
marknadsplats anvénds féregaende handelsdags NAV-kurs.

UTLANDSK KALLSKATT

Hakan Kalldker (ordférande), Peter Elam Hakansson (ledamot),
Karima Edell (ledamot), Lars Lénnquist (ledamot).

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Christer Sterndahlen (verkstéllande direktér), Peter Magnusson
(forvaltningschef, stf. verkstallande direktdr)

REVISOR | FONDERNA OCH FONDBOLAGET

BDO Maélardalen AB, huvudansvarig &r auktoriserad revisor Malin
Gustavsson.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Fondens redovisningsprinciper bygger pé god redovisningssed
och ar i tillampliga delar upprattad enligt lagen (2004:46) om
vérdepappersfonder och Finansinspektionens
férfattningssamling (FFFS 2013:9), Finansinspektionens allménna
rdd och vagledning samt beaktar de rekommendationer for
redovisning av  investeringsfonder som utfardats av
Fondbolagens férening. | &vrigt tillampas bokféringslagens
bestammelser i tillampliga delar.

VARDERING AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och
derivatinstrument véarderas till géllande marknadsvéarde. Géllande
marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas
enligt féljande ordning:

Sedan 2012 ar fonderna inte egna skattesubjekt och betalar inte
skatt i Sverige for sina intékter. Fonderna betalar dock utlandsk
kallskatt pa utdelningar som fonderna erhéller pa sina utlandska
aktieinnehav. Kallskatten varierar mellan olika lander utifran
géllande dubbelbeskattningsavtal om fonden kan uppvisa
hemvistintyg i Sverige. Fonderna tillampar I6pande full avrakning
och nedséattning av den utlandska kéllskatten i sin redovisning.
For restitutionsfordringar tillampas dock normalt
kontantprincipen efter rekommendation frén
férvaringsinstitutet.

Den 28 oktober 2020 prévade Kammarratten i Sundsvall om en
svensk vardepappersfond kan anses ha hemvist i Sverige och
fann att fonden ska anses ha hemvist i Sverige och att
hemvistintyg ska utfardas foér fond. Skatteverket 6verklagade
domen till Hégsta férvaltningsdomstolen som inte meddelade
prévningstillstand. :

Kammarrattens dom gar emot Skatteverkets tidigare
uppfattning.  Skatteverkets  stéllningstagande  "Svenska
vardepappersfonders och specialfonders hemvist enligt
skatteavtal" ska darfor inte langre tillampas. Det innebar att
rattslaget nu klarnat och att hemvistintyg kan utfardas for
svenska vardepappersfonder och specialfonder enligt alla
skatteavtal om det inte uttryckligen framgér av ett specifikt
skatteavtal att sddana fonder &ar undantagna fran avtalets
tillampning. Hemvistintyg kan utfardas foér samtliga &r som
fonderna varit undantagna fran skattskyldig het enligt
inkomstskattelagen, d.v.s. fr.o.m. &r 2012.

n
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SVENSK KOD FOR FONDBOLAG

Cicero Fonder AB ar medlem i Fondbolagens Férening och foéljer
"Svensk kod for fondbolag".

BASTA MOJLIGA RESULTAT

Fondbolag ar skyldiga att efterstréava basta mojliga resultat vid
placering av order hos nagon annan fér fonds eller foérvaltad
portfoljs rékning. Harmed avses fondbolagets skyldighet att vidta
alla rimliga atgérder for att uppna basta mojliga resultat for de
fonder och portféljer bolaget férvaltar med beaktande av ett
antal faktorer, namligen pris, kostnad, snabbhet, sannolikhet for
utférande och avveckling, storlek och art samt andra foér
utférandet vasentliga forhallanden. Dessa faktorer ska stéllas i
relation till bland annat fondens mal, placeringsinriktning,
riskprofil och portféljtransaktionens beskaffenhet.

| fonderna finns interna riktlinjer for hur basta mojliga resultat ska
uppnas och hur uppfoéljning och utvardering av mellanhander ska
ske. Cicero Fonder har faststdllt att resultatet av bésta
orderutférande normalt ska bedémas med hansyn till i férsta
hand pris samt sannolikhet fér utférande och avveckling. Fér
ytterligare information om Cicero Fonders interna riktlinjer om
basta mojliga resultat gar det bra att vanda sig till fondbolaget.

ANALYSKOSTNADER

Cicero Fonder far regelbundet investeringsanalys som anvands i
férvaltningen. Tidigare ingick analyskostnader i courtaget som
betalas till en aktiemaklare som har utfért en order. For att
separera transaktionskostnaderna fran analyskostnaderna sa
betalas analyskostnader numera till ndgra utvalda leverantorer.
Utbetalning av analyskostnader sker regelbundet. Fondbolaget
utfér i sin tur analys for att se till att analyskostnader sker till
leverantérer som levererar analys som har varit till nytta for
férvaltningen.

Fondbolaget satter arligen upp en analysbudget som bygger pa
en bedémning av férvaltarens behov av analys. Inga ytterligare
kostnader belastar fonderna eller den diskretionara
verksamheten nar budgeten ar uppnadd. | den diskretionara
verksamheten har fondbolaget traffat éverenskommelse med
kunder om betalning av investeringsanalys.

Uppgifter om analyskostnader lamnas i fondernas arsberattelse.
Dessa kostnader ingdr i arlig avgift samt den
kostnadsinformation som lamnas arligen till fondandelsagare. Till
kunder i den diskretionéra verksamheten lamnas uppgifter enligt
dverenskommelse.

PRINCIPER FOR AKTIEAGARENGAGEMANG

Bakgrund

Bolagets principer for aktiedgarengagemang galler for Bolagets
samtliga fonder och omfattar alla direktdgda aktier som é&r
upptagna till handel pé en reglerad marknad och som har getts
ut av ett bolag inom EES. Bolaget utdvar pa fondandelsagarnas
uppdrag och for fondernas rakning en &garroll i de bolag som
Bolaget genom de aktivt férvaltade fonderna valt att investera i.
Utévandet ska ske i andelsagarnas gemensamma intresse och
andra intressen fran fondbolaget eller narstdende bolag maste
darmed vika vid intressekonflikter.

Overvakning och dialog

Bolaget forvaltar bade aktiva aktie-, bland- och rantefonder samt
passiva indexfonder. Bolaget har en langsiktig placeringshorisont
och i de aktivt férvaltade fonderna baseras investeringsbesluten
pé bolagsanalyser dar faktorer som bolagets affarsmodell,
kapitalstruktur och marknadsposition och tillvaxtmaéjligheter
spelar in.

Bolagets forvaltare bevakar aktivt relevanta handelser péa
marknaderna och i portféljpolagen. Detta sker genom

nyhetsbevakning i media, portféljbolagens publicerade
finansiella information och nyhetsbrev, oberoende analyser, mm.
Forvaltarna deltar ockséd pa bolagspresentationer och besdker
aven bolag personligen. P4 dessa séatt 6vervakas portféljoolagens
strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och risker,
kapitalstruktur och bolagsstyrning.

| de passivt forvaltade fonderna &r strategin att investera i
enlighet med respektive fonds jamférelseindex. | dessa fonder
tas darfor ingen hansyn till portféljbolagens strategi, finansiella
och icke-finansiella resultat och risker samt kapitalstruktur i
investeringsbesluten. Portféljbolagen bevakas dock l|6pande
avseende bade bolagens utveckling och handelser som sker och
Bolaget kan anda agera genom paverkan och utévande av
rostratt.

Nar missférhéllanden eller normdévertradelser i ett portféljbolag
uppdagas har Bolaget ett eskaleringsférfarande dar Bolaget
kontaktar portféljbolaget for att inhdmta klargérande information
och fora dialog om det intraffade. Erhaller Bolaget inte ett
tillfredsstallande svar, eller att information pavisar att
portféljbolaget inte avser atgéarda det uppdagade inom rimlig tid,
kommer Bolaget att behéva fatta beslut om vidare hantering av
angelagenheten, till exempel en eventuell avyttring eller att
behdlla och mojligen péverka. Beslutet ar avhangigt
angelédgenhetens art, dess omfattning och portféljbolagets vilja
och férmaga att genomfora tillfredsstéallande forandringar.

Cicero Fonder har ett samarbete med intresseorganisationen
Aktiespararna som ges mojlighet att representera fondbolagets
andelségare avseende de svenska aktieinnehaven. Fér de
utlandska innehaven anvander sig fondbolaget av proxy-
rostning. Bolaget ar aven ansluten till Swesif, ett oberoende
natverksforum, fér att tillsammans med andra aktérer ha
mojlighet att paverka.

Hallbarhet

Bolaget efterstravar att investera i bolag som upptrader i enlighet
med nationella och internationella lagar och konventioner samt i
ovrigt upptrader som goda samhéllsmedborgare.

Bolaget har integrerat miljé-, samhélls- och
agarstyrningsaspekter i sin investeringsstrategi och i sitt
analysarbete och ska agera som en ansvarstagande investerare
samt férespraka god miljomassig och social standard, samt god
etik i portféljbolagen och &ven i finansbranschen. Bolaget ska
paverka, sjalva eller tillsammans med andra investerare,
portféljpbolagens ledande befattningshavare kring deras
héllbarhetsarbete, bade proaktivt och reaktivt.

Samtliga fonder har klassificerats som Artikel 8 fonder med
undantag for fonderna Cicero Haéllbar Mix och Cicero Offensiv
héllbar, som har klassificerats som Artikel 9 fonder enligt
Disclosureférordningen (SFDR).

Bolaget har undertecknat och féljer FN:s initiativ fér ansvarsfulla
investeringar - UN PRI.

Mer om Bolagets hallbarhetsarbete finns att lasa i Bolagets
hallbarhetspolicy.

Mer om Fondens héllbarhetsarbete finns att lasa langre ned i
denna éarsberattelse, i bilagan om héllbarhetsrelaterade

upplysningar.

Valberedning

Bolaget verkar for att principer fér valberedningsarbetet
redovisas Oppet och att detta arbete fungerar effektivt i
portféljpolagen. Bolaget kan delta i valberedningsarbete
forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa sddant satt
att Bolagets handlingsfrihet &r oinskrankt.

Bolaget ska verka for att styrelsen i portféljbolag ska vara val
sammansatt avseende kompetens, mangsidighet och jamn
kénsférdelning samt aven i évrigt uppfyller de krav som Svensk
kod fér bolagsstyrning anger.
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Styrelserepresentation

Bolaget utdvar agarrollen utan krav pa styrelserepresentation
eftersom en styrelserepresentation kan forsvara en effektiv
forvaltning.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Bolaget anser att det ar positivt med vél avvagda aktierelaterade
incitamentsprogram  riktade till personal och ledning
portféljbolagen.

Incitamentsprogram bér utformas sa att de framjar ett langsiktigt
agande av aktier och utgangspunkten bor vara att de anstallda
ska fa ta del av den véardetillvaxt som de sjélva bidrar till att skapa.
Tilldelningen boér normalt baseras pa en tydligt definierad
motprestation, antingen i form av en egen investering eller i form
av maluppfyllelse. Bolaget anser utéver detta att de som deltar i
incitamentsprogram ska ta nadgon form av ekonomisk risk, vilket
betyder att helt subventionerade program eller gratis tilldelning
av teckningsoptioner, aktier eller liknande instrument i
normalfallet inte &r lampliga.

Bolaget anser att det &ven &r nddvandigt att aktiedgarna far
utférlig information om incitamentsprogram, i god tid fére
bolagsstamman, fér att kunna fatta ett val grundat beslut om
programmet.

Bolagsstammor och rostratt

Da Bolaget utdvar sin rostratt ska detta ske i enlighet med
respektive fonds maél och placeringsinriktning, enligt
fondbestammelserna, i atanke samt pa de satt som bedéms vara
i fondandelsadgarnas gemensamma intresse.

Bolaget avser att delta pa portféljbolagens bolagsstémmor, och
att dar utdva rostratt, i basta mojliga man, antingen med egen
representant eller genom ombud. Huvudprincipen &r att delta pa
bolagsstammor nar Bolaget har ett innehav som overstiger 5
procent av portfdljpbolagets bérsvarde. Avseende utlandska
portféljbolag avgdr praktisk hansyn om deltagande pa
bolagsstdamma ska ske.

Bolaget har &ven tecknat ett samarbetsavtal med Sveriges
Aktiesparares Riksférbund ("Aktiespararna”) dar Bolaget bland
annat avser att ge Aktiespararna i uppdrag att agera ombud for
Bolagets samtliga fonder och darigenom utéva rostratt pa
portfoljbolagens bolagsstammor. Aktiespararna har i artionden
kampat for en sund aktiemiljo genom att péverka, peka pa
missforhallanden och att driva pa forandringar i de svenska
boérsbolagen.

Anvandning av rostningsradgivare
Bolaget anvander sig inte av rostningsradgivare.

Utldning av vardepapper

Eventuella utldnade aktier i portfoljbolag aterkallas av Bolaget i
god tid foére avstamningsdagen fér de bolagsstdmmor som
Bolaget avser deltaga vid.

Intressekonflikter

Bolaget har faststéllt interna regler avseende intressekonflikter
for att sakerstalla att verksamheten praglas av god affarssed,
konsekvent agerande, s& langt mojligt undvikande av
intressekonflikter och, i den man intressekonflikter inte kan
undvikas, rattvis behandling av fondandelsagarnas intressen.
Aktiedgarengagemanget ska utdvas uteslutande i fondernas och
fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Det innebér att andra
intressen for Bolaget, Bolagets anstéllda, ledning samt styrelse
eller narstdende bolag alltid maste vika vid eventuella
intressekonflikter.

| samband med att Bolaget utdvar sin rostratt, sjalva eller genom
ombud, gors i varje enskilt fall en bedémning av om néagon
intressekonflikt kan uppstad for fonden eller fondandelséagarna
och pa vilket satt denna i sa fall bor hanteras.

Att ge en generell fullmakt till ett ombud att utdva réstratt kan
utgbra en potentiell intressekonflikt. Bolaget gor darfor, infor
varje bolagsstdmma, en beddmning om, och motiverar hur,
ombudet kan tillvarata fondernas och fondandelsagarna
intressen. Om det kan anses lampligt, fran fall till fall, lamnar
Bolaget fullmakt till ombudet. Om Bolaget anser att det i stallet
medfoér en konflikt lamnas ingen fullmakt.

Uppfoljning och utvardering

Bolaget ska arligen redogora for hur principerna for
aktiedgarengagemang har tilldmpats. Redogérelsen ldmnas i
respektive fonds arsberéattelse och ska innehalla;

e  hur fondens investeringsstrategi bidrar till utvecklingen av
fondens tillgdngar péd en medellang till 1&ng sikt, fondens
omsattningskostnader,

e en allman beskrivning av Bolagets rostningsbeteende i
fondernas portféljbolag,

e en forklaring av de viktigaste omréstningarna,

e uppgift om i vilka frdgor som Bolaget har anvant sig av rad
eller réstningsrekommendation frdn en réstningsradgivare,
hur Bolaget har rostat pa fondernas portféljbolags stammor,
dock ej omréstningar som ar obetydliga pa grund av amnet
eller storleken pa aktieinnehavet,

e information om riktlinjer for utlaning av vardepapper och hur
dessa har tillampats for att fullfélja aktiedgarengagemanget,
sarskilt vid bolagsstdmmor, och

. huruvida nagra intressekonflikter har uppkommit i samband
med placering och i sa fall vilka samt hur de har hanterats.

Information till kunder

Bolagets Principer for aktiedgarengagemang tillsammans med
uppgifter om Bolagets kontaktperson avseende &agarfragor samt
en arlig redogorelse ska finnas publicerade pa Bolagets hemsida.

Faststallande och revidering
Bolagets Principer for aktiedgarengagemang ska minst arligen
revideras och faststéllas av Bolagets styrelse.

FONDBOLAGETS ERSATTNINGSPOLICY

Bolaget har, for att framja en sund riskhantering, antagit en
erséattningspolicy som anger bl.a. de grundlaggande principerna
fér hur ersattning till Bolagets anstéllda ska faststéllas och
utbetalas. Ersattningspolicyn innebar sammanfattningsvis att
Bolagets ersattningssystem ska vara utformat sa att det gynnar
bade Bolagets och de férvaltade fondernas langsiktiga intressen
och att de ersattningar som utbetalas inte far dventyra Bolagets
langsiktiga  resultat  eller  ekonomiska  stéllning. De
ersattningssystem som tillampas far inte heller leda till
incitament for anstallda att handla pa ett satt som star i konflikt
med fondernas, dess investerares och 6vriga kunders intressen.

Styrelsen faststaller arligen en erséattningspolicy och har det
overgripande ansvaret for tillampningen och uppféljningen av
ersattningspolicyn. Vid framtagandet av under 2021 géllande
policy har Bolaget beaktat Finansinspektionens féreskrifter (FFFS
2013:9) om vardepappersfonder ("FFFS 2013:9") och ESMA:s
riktlinjer om en sund erséattningspolicy enligt UCITS-direktivet. Av
8 a kap. 3 § FFFS 2013:9 framgér det att Bolaget ska ha en
ersattningspolicy. Mot bakgrund av Bolagets tillstdnd for
portféljférvaltning har Bolaget vid upprattandet av denna
ersattningspolicy aven beaktat Kommissionens delegerade
férordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering
av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad galler
organisatoriska krav och villkor foér verksamheten i
vérdepappersféretag, och definitioner for tilldmpning av det
direktivet ("Delegerade férordningen”).
Bolaget har beslutat att bilda en séarskild ersattningskommitté
med uppgift att utféra en oberoende beddémning av Bolagets
erséattningspolicy och tillampningen av den. Det aligger vidare
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ersattningskommittén att bereda styrelsens beslut i enlighet
med Se kap. 12 och 14 §§ FFFS 2016:26. Vid beredningen av
styrelsens beslut ska hansyn tas till de langsiktiga intressen som
géller for andelsdgarna och oOvriga intressenter samt till
allménhetens intresse. Ordféranden och &évriga medlemmar i
ersattningskommittén ska ingd i Bolagets styrelse, men far inte
ingd i dess verkstallande ledning. Ersattningskommittén ska ha
tillracklig kunskap om och erfarenhet av frdgor om erséattning och
riskhantering.

Bolagets funktion for internrevision ska minst arligen granska om
Bolagets ersattningssystem dverensstdmmer med
ersattningspolicyn. Funktionen ska senast i samband med att
arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen
till styrelsen.

Styrelsen ska besluta om ersattning till den verkstéllande
direktéren samt ersattningen till personal inom funktionen for
regelefterlevnad och funktionen foér riskkontroll samt i
féorekommande fall internrevision, om dessa ar anstallda i Bolaget.
Om nagon av dessa funktioner har outsourcats aligger det den
verkstéallande direktdren att sakerstalla att arvode utbetalas utan
inslag av rorlig ersattning. Styrelsen ska aven besluta om atgarder
for att folja upp tillampningen av Bolagets ersattningspolicy.

Bolagets funktion for riskkontroll ska arligen bedéma utbetalning
av uppskjuten ersattning utifran riskjusterad resultatbeddémning.
Funktionen ska senast i samband med att arsredovisningen
faststallts rapportera resultat av granskningen till styrelsen.

Ersattningsmodeller som kan férekomma i Bolaget ska ha en
lamplig balans mellan fasta och rérliga delar. En garanterad rérlig
del ska endast férekomma i undantagsfall och endast vid
nyanstaliningar. En s&dan erséattning ska begransas till det forsta
anstallningsaret. Av Finansinspektionens foéreskrifter framgar att
de fasta delarna ska std for en tillrackligt stor del av den
anstalldes totala ersattning for att det ska vara mgjligt att satta
de rorliga delarna till noll. Bolaget ska i sin ersattningspolicy ange
hur stora de rérliga delarna hogst kan bli i forhallande till de fasta
delarna for sarskilt reglerad personal som kan fa rorlig ersattning.
Undantag fran dessa forhallanden ska i varje enskilt fall
godkannas av styrelsen. Bolaget har gjort féljande bedémning.

Samtliga anstéllda ska vara beréattigade till rérlig ersattning.

Rorlig  ersattning  ska  inte  innehdlla  diskretionéra
pensionsférmaner.

| det fall ersattning utdver avtalsenlig 16n och upplupen
semesterersattning utgéar till en anstdlld i samband med att
anstallningen upphor far sddan ersattning endast beslutas av den
verkstéllande direktéren, efter samrdd med funktionen fér
riskkontroll. S&dan ersattning ska sta i relation till den anstélldes
prestationer under anstaliningstiden och beraknas sa att den inte
belénar osunt risktagande.

Bolagets ersattningspolicy ska innehélla tydligt faststallda
kriterier for fast respektive roérlig ersattning och redogéra for
skillnaderna mellan kriterierna. Bolaget har upprattat "Riktlinjer for
faststallande av fast och rorlig ersattning” som anger de kriterier
som ligger till grund for faststéllande av fast respektive rorlig
ersattning inom Bolaget. Det aligger styrelsen att till berérda
personer kommunicera kriterierna for rérlig ersattning innan
starten pa den period som erséattningen avser.

Av Finansinspektionens foreskrifter framgér att Bolagets
beddmning av resultat som ligger till grund fér berékning av rérlig
ersattning, i huvudsak ska baseras pa riskjusterade vinstmatt.
Saval nuvarande som framtida risker ska beaktas. | bedémningen
ska Bolaget dven ta hansyn till de faktiska kostnaderna foér det
kapital och den likviditet som verksamheten kraver.

Nér Bolaget beslutar hur stor del av de totala ersattningarna som
ska vara rorlig ska Bolaget alltid sakerstélla att dess totala
ersattningar inte begransar Bolagets forméaga att uppréatthélla en
tillracklig kapitalbas eller att vid behov stérka kapitalbasen. Detta

innebér att Bolaget bl.a. ska beakta storleken och kostnaden for
det extra kapital som kravs for att tacka de risker som péverkat
periodens resultat, storleken av och kostnaden for
likviditetsrisken, och mojligheten att forvantningarna om
framtida intakter inte realiseras.

N&r Bolagets styrelse fattar beslut om rérlig erséattning till
Betydande risktagare ska sé&val den anstélldes resultat som
Bolagets totala resultat beaktas. Vid beddémningen av den
anstélldes resultat ska bade finansiella och icke-finansiella
kriterier beaktas. Kriterierna aterges utforligt i "Riktlinjer for
faststallande av fast och rorlig ersattning”.

Det aligger en sarskilt utsedd styrelseledamot att vid sin
beredning av sddana styrelsebeslut om ersattning och atgarder
som angetts ovan ange de finansiella och i férekommande fall
icke-finansiella kriterier som ska ligga till grund for styrelsens
beslut om ersattning.

For Séarskilt reglerad personal ska minst fyrtio (40) procent av
den rorliga ersattningen skjutas upp i tre &r innan den betalas ut
till den anstéllde. For sérskilt reglerad personal som har rérliga
ersattningsdelar som éverstiger 500 000 euro ska minst sextio
(60) procent av den rérliga ersattningen skjutas upp i tre &r innan
den betalas ut till den anstéllde. Syftet med en uppskjuten
utbetalningsperiod ar att risker hinner materialiseras innan
utbetalning sker. Bolaget har darfér en méjlighet att justera
ersattningen till ett antal &r efter att ersattningen faststalldes. Vid
bestdmmande av langden pé den uppskjutande perioden ska
hansyn tas till storleken pa ersattningen, den anstalldes ansvar
och den anstalldes inflytande 6ver risknivan. Utgangspunkten ar
att ju storre ansvar eller risk desto langre uppskjutandeperiod.
Slutsatsen blir att de anstéllda med stérst ansvar eller méjlighet
att paverka Bolagets risknivd kommer regelmaéssigt att omfattas
av en uppskjutandeperiod pa minst fem (5) &r. Bedémningen ska
vidare utga fran faktorer som konjunkturcykeln, paverkan péa det
l&ngsiktigt hallbara resultatet som verksamheten som den
anstallde verkat inom har, nar eventuella risker kan materialiseras
och néar det langsiktiga resultatet darmed med sékerhet kan
faststallas.

Bolaget ska betala ut uppskjuten ersattning en (1) gdng om aret
jamnt férdelad dver den tid som ersattningen skjutits upp (pro
rata). Den férsta utbetalningen av uppskjuten rorlig ersattning far
goras forst ett (1) &r efter det att den rorliga erséttningen
beslutades.

Bolaget ska i forekommande fall genom skriftligt avtal med den
anstallde sakerstédlla att den anstéllde forbinder sig att inte
anvanda personliga risksakringsstrategier eller férsakringar som
syftar till att minska eller undanréja effekterna av att en
uppskjuten ersattning justeras eller bortfaller.

Bolaget ska se till att minst 50 procent av den rorliga
ersattningen bestar av andelar i de vardepappersfonder som den
anstallde utfor arbetsuppgifter for. De 50 procenten kan &ven
bestd av  instrument som  uppndr  motsvarande
intressegemenskap som andelar i den berérda
vardepappersfonden. Om den anstéllde utfor arbetsuppgifter for
flera av Bolagets fonder ska tilldelningen av andelar ske pro rata
mellan de olika fonderna. Detta géller bade rorlig ersattning som
skjuts upp och rérlig ersattning som inte skjuts upp.

Den anstallde far inte férfoga 6ver de tilldelade andelarna under
minst ett &r efter det att 4ganderatten till instrumenten har gatt
over till den anstéllde. Detta géller oavsett om den rérliga
ersattningen har skjutits upp eller inte.

Ovan beskrivna utbetalningsmodell avseende rérlig erséattning
ska endast tillampas om férvaltningen av vardepappersfonderna
stér for minst 50 procent av den totala portfélj som Bolaget
foérvaltar.

Ett system som ger rorlig ersattning till en enskild anstélld som
bidragit till goda resultat i det korta perspektivet, men vars beslut

14

Assently: 5202182eff778ce99685544ceb837e03f3d86d36154b59b73387e7da043467ddbh7eeb6f8f220a86f86446a78e7de861efcc84220944fc84€98286484c46e3e0



pa langre sikt kan leda till férluster, kan snedvrida de anstélldas
perspektiv och kan f& dem att bortse fran Bolagets basta i det
langa loppet.

Mot denna bakgrund ska Bolaget i skriftligt avtal med den
anstallde sakerstalla att rorlig ersattning som skjutits upp endast
betalas ut eller évergér till den anstéllde till den del det &r
férsvarbart med hansyn till Bolagets finansiella situation och
motiverat enligt Bolagets och den anstélldes resultat. Den
uppskjutna delen av ersattningen ska aven kunna falla bort helt
av samma skal.

Fullstédndiga uppgifter om Bolagets ersattningspolicy finns
tillgangliga pé Bolagets webbplats. En papperskopia av
informationen kan pa begéaran erhallas kostnadsfritt av Bolaget.

Tabell ersattning avseende rakenskapsaret 2024

Verkstallande

Efterlevnaden och
ersattningspolicyn
Cicero Fonders funktion for internrevision ska minst arligen
granska om bolagets ersattningssystem oéverensstdmmer med
ersattningspolicyn. Funktionen ska senast i samband med att
arsredovisningen faststallts rapportera resultat av granskningen
till styrelsen. For 2023 har granskningen utférts av fondbolagets
funktion for internrevision. Slutsatsen av funktionens granskning
ar att det inte kommit fram omstandigheter som ger anledning
att anse att fondbolagets ersattningar inte verensstdmmer med
fondbolagets ersattningspolicy och &r i dverensstdmmelse med
Finansinspektionens foreskrifter.

vasentliga forandringar av

Inga vasentliga forandringar av ersattningspolicyn har gjorts
under 2024.

ledning Ovrigarisktagare ~ Ovriga anstallda Totalt

Antal mkr Antal mkr Antal mkr Antal mkr
Totalbelopp fér samtliga ersattningar* 5 6,6 4 39 8 6,1 17 16,6
Totalbelopp for fast ersattning 5 6,4 4 37 8 6,1 17 16,2
Totalbelopp for rorlig ersattning 1 0,3 3 o1 0 0,0 4 04
% fordelning rorlig ersattning i fondandelar - 50% - 50% - 50% - 50%
Utbetald ersattning 2024 5 6,6 4 39 8 6,1 17 16,6
-fast ersattning 2024 5 6,4 4 3,7 8 6,1 17 16,2
-rorlig ersattning 2024 1 0,3 3 0,1 (0] 0,0 0,4
Total uppskjuten ersattning 2024 1 0,3 3 0,1 (0] 0,0 0,4
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ORDLISTA

Aktiv risk (tracking error)

Ett riskmatt som beskriver hur fondens kursutveckling foljer utvecklingen relativt jamforelseindex. Aktiv risk berdknas som
standardavvikelsen for differensen i avkastningen péa fonden med sitt jamférelseindex. Riskméattet baseras pd manadsdata och avser de
senaste 24 manaderna.

Duration
Anger en vagd genomsnittlig aterstdende I6ptid for fondens rantebarande placeringar.

Foérvaltningsavgift
Anges i % av genomsnittlig fondférmoégenhet pé arsbasis. Det avser den fasta forvaltningsavgiften samt eventuell prestationsbaserad avgift.

Férvaltningskostnad fér engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad i kronor enligt resultatrakningen som under perioden som vid arets borjan uppgick till 10 000 kronor och som behallits
i fonden till periodens slut.

Foérvaltningskostnad fér Iopande sparande 100 kr
Forvaltningskostnad, sedan érets borjan, raknat i kronor for ett manadssparande om 100 kronor per manad.

Insattnings- och uttagsavgifter
Fondbolaget tar inte ut nagra insattnings- och uttagsavgifter.

Nettoexponering
Marknadsvardet av ett innehav exklusive eventuell negativ position. Med negativ position avses aktier som fonden har lanat for att darefter
sélja. | berékningen av nettoexponering tas dven hansyn till exponering via optioner.

Omsattningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller sélda vardepapper under perioden dividerat med genomsnittlig fondférmégenhet under samma period.
Anges i arstakt.

Rantekanslighet
Visar hur fondens andelskurs paverkas av en férandring i marknadsrantorna.

Spreadexponering
Visar hur stort vardefall det blir i en rantefond, méatt i procent av fondens vérde, om rénteskillnaden i fondens innehav och statsobligationer
férdubblas.

Totalrisk
Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totala avkastning. Totalrisken beréknas pd méanadsdata och avser de senaste 24
manaderna.

Transaktionskostnader
Anges i kronor och i% av vardet pa de vardepapper som omsatts och till vilka transaktionskostnaderna ar hanférliga.

i\tagandemetoden

Atagandemetoden beraknar fondens exponeringar som uppkommer genom anvandande av derivat. Vid berakningen konverteras derivat
till exponeringar motsvarande de underliggande tillgdngarna i derivaten. For optioner etc. gors dven en deltaberakning. Vid berédkningen av
de sammanlagda exponeringarna tar fondbolaget hansyn till nettning och hedgning.

Arlig avgift

Alla avgifter och betalningar som kan tas ur fondens medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar for fonden,
samt informationsbroschyren. Avgiften ska ange totalbeloppet av sddana kostnader men exkludera sérskilda identifierade poster.
Kostnader som omfattas ar till exempel fasta férvaltningsavgifter, férvaringsavgifter och avgift till Finansinspektionen. Kostnader som inte
omfattas ar till exempel insattnings- och uttagsavgifter samt prestationsbaserade avgifter som betalats till fondbolaget.
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DVERSIKT

Aktiv 2 Férstaminsta Forv.arvode %  Hégsta tillditna
Fond Andelsklass Utdelande 241231 Mélgrupp insattning per ar fasta avgift
Cicero Avkastning A Nej Ja Priv.person 500 0,50 0,70
Cicero Avkastning B Ja Ja Institution 500 0,50 0,70
Cicero Avkastning C Nej Ja Institution 1000 000 035 0,55
Cicero Avkastning D Nej Nej Institution 10 000000 ej aktiv 0,45
Cicero Avkastning E Nej Nej Institution 50 000 000 ej aktiv 0,40
Cicero Avkastning F Nej Nej Institution 100 000 000 ej aktiv 0,35
Nordic Corporate Bond A Nej Ja Priv.person 500 0,90 110
Nordic Corporate Bond B Ja Nej Institution 500 ej aktiv 110
Nordic Corporate Bond C Nej Ja Institution 1000 000 0,50 070
Nordic Corporate Bond D Nej Ja Institution 10 000 000 0,35 0,55
Nordic Corporate Bond E Nej Nej Institution 50 000 000 ej aktiv 045
Nordic Corporate Bond F* Nej Ja Priv/inst 100 075 0,95
Perf fee tillimpas. 15% 6veravkastning matt mot OMRX-Tbill plus tva
procentenheter.
Aktiespararna Topp Sverige A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
Aktiespararna Topp Sverige B Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 0,35
Aktiespararna Direktavkastning A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
Aktiespararna Direktavkastning B Ja Ja Priv/inst 100 0,30 0,40
Aktiespararna Direktavkastning C Nej Ja Priv/inst 1000 0,24 0,35
Aktiespararna Smabolag Edge A* Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,50

*Perf. fee tillimpas. 20% av éveravkastning métt mot Nasdaq OMX Small Cap Sweden GI (NOMXSCEGI)

Aktiespararna Global Direktavkastning A Nej Ja Priv/inst 100 0,30 0,60
Aktiespararna Global Direktavkastning B Ja Ja Priv/inst 100 0,30 0,60
Aktiespararna Aktiv A* Nej Ja Priv.person 100 0,00 0,00
Aktiespararna Aktiv B Nej Nej Priv/inst 50 000 ej aktiv 2,00
*Andelsklass A ar endast 6ppen fér medlemmar i

Aktiespararna

Cicero Sverige A Nej Ja Priv/inst 500 140 150
Cicero Sverige B Nej Ja Priv/inst 50 000 0,90 110
Cicero Sverige ¢] Ja Nej Priv/inst 50 000 ej aktiv 110
Cicero Yield A Nej Ja Priv/inst 500 1,30 150
Cicero Yield B* Nej Ja Priv/inst 100 0,80 0,90
Cicero Yield C Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 1,30
Cicero Yield D Nej Nej Priv/inst 100 ej aktiv 130

*Perf. fee tillimpas, 20% 6éveravkastning matt mot fondens jémférelseindex (25% Morningstar Developed Target Market Exposure NR SEK, 75% OMRX T-Bill
Index)

Cicero Héllbar Mix A Nej Ja Priv/inst 100 1,60 190
Cicero Hallbar Mix B Nej Nej Priv/inst 500 ej aktiv 150
Cicero Hallbar Mix c Nej Nej Priv/inst 1000 ej aktiv 130
Cicero Hallbar Mix D Nej Nej Priv/inst 2000 ej aktiv 100
Cicero-Optimum US Sector A Nej Ja Priv.person 1000 0,90 120
Cicero-Optimum US Sector B Nej Nej Institution 1000 000 ej aktiv 0,70
Cicero-Optimum US Sector c Ja Ja Institution 1000 000 0,50 0,70
Cicero-Optimum US Sector D Nej Nej Institution 100 000 USD ej aktiv 0,70
Cicero-Optimum US Sector E Ja Nej Institution 100 000 USD ej aktiv 070
Cicero-Optimum US Fixed Income A Nej Ja Priv.person 1000 0,70 0,90
Cicero-Optimum US Fixed Income B Nej Nej Institution 1000 000 ej aktiv 0,50
Cicero-Optimum US Fixed Income o] Ja Ja Institution 1000 000 0,40 0,50
Cicero-Optimum US Fixed Income D Nej Nej Institution 100 000 USD ej aktiv 0,50
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Cicero-Optimum US Fixed Income E Ja Nej Institution 100 000 USD ej aktiv

Cicero Offensiv Hallbar A A Nej Ja Priv.Person 100 160
Cicero Offensiv Hallbar B B Nej Ja Institution 10 000 140
Cicero Offensiv Hallbar C* Cc* Nej Nej Institution 100 000 ej aktiv

*Perf. fee tillampas 10% éveravkastning métt mot fondens jamférelseindex (MSCI All Country World Net Return Index). Andelsklass C &r inte startad.

Cicero Global A Nej Ja Priv.person Ingen begr. 135
Cicero Global B* Nej Ja Institution Ingen begr. 0,90
Cicero Global c Nej Nej Institution Ingen begr. ej aktiv

*Perf. fee tillampas, 20% éveravkastning métt mot fondens jémférelseindex (Morningstar Developed Markets Target Exposure NR SEK).
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BILAGA — HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbar investering:
en investering i

ekonomisk verksamhet

som bidrar till ett
miljomal eller socialt
mal, férutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada fér nagot annat
miljdomal eller socialt
mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin &r ett
klassificeringssystem
som laggs fram i
férordning (EU)
2020/852, dar det
faststalls en
férteckning éver
miljomassigt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Férordningen
innehaller inte nagon
férteckning éver
socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter.
Hallbara investeringar
med ett miljomal kan
vara foérenliga med
kraven i taxonomin
eller inte.

Mall som avser regelbundna upplysningar fér de finansiella produkter som avses i artikel 8 punkterna 1,2 och 2ai
férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 férsta stycket i férordning (EU) 2020/852

Produktnamn: Aktiespararna Direktavkastning
Identifieringskod for juridiska personer: SEOO08321780

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper
Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

( X J Ja o X Nej

Den gjorde hallbara investeringar med ett miljomal: X Den framjade miljorelaterade och sociala

% egenskaper och dven om den inte hade en hallbar
investering som sitt mal, hade den en andel pa
93% hallbara investeringar

i ekonomiska verksamheter som anses
vara miljomassigt héllbara enligt EU-

T X med ett miljdomal i ekonomiska

verksamheter som anses vara
i ekonomiska verksamheter som inte miljomassigt hallbara enligt EU-taxonomin
anses vara miljomassigt hallbara enligt EU-

TR % med ett miljomal i ekonomiska

verksamheter som inte anses vara
miljémassigt hallbara enligt EU-
taxonomin

med ett socialt mal

Den gjorde hallbara investeringar med ett socialt Den framjade miljérelaterade och sociala
egenskaper, men gjorde inte nagra hallbara

investeringar

mal:___%

I vilken utstrackning framjades de miljérelaterade och/eller sociala egenskaperna av denna finansiella
produkt?

Aktiespararna Direktavkastning ar en svensk aktiefond som framjar miljérelaterade och sociala egenskaper enligt artikel 8
i SFDR. Fonden ar en fond och har som mal att s& nara som mdjligt folja SIX Sweden Dividend 21 SRI Gross Index
(SIXSEDIV2ISRIGI). Fonden investerar i de 21 bolag som ingér i indexet déar SIX exkluderar icke héllbara bolag via en
systematisk regelbaserad héllbarhetsscreening.

98,6% av fondens investeringar var anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper. Ovriga 1,4% bestod av likvida
medel (kassa).
Fonden framjade féljande miljérelaterade egenskaper under perioden:
e  Minskning av vaxthusgasutslapp
e Overgéngen till férnybar energi
Fonden framjade féljande sociala egenskaper under perioden:
e Respekt for internationella konventioner och &verenskommelser gallande miljé, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption

Aven om fonden inte har hallbar investering som sitt mal, har den en minimiandel pd 20% hallbara investeringar. 2024
uppnédde 89% av investeringarna fondbolagets kriterier fér héllbara investeringar genom att bidra till féljande miljomal:
e Minskning av vaxthusgasutslapp
e  Bidrag till en gréon omstalining

Samt 4% genom att bidra till féljande sociala mal:
e  FN:s globala méal 3 — God halsa och valbefinnande
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Hallbarhetsindikator
er mater uppnaendet
av de miljérelaterade
eller sociala
egenskaper som
framjas av den
finansiella produkten

Vilket resultat visade hallbarhetsindikatorerna?

Hallbarhetsindikatorer artikel 8 ‘ 2023 ‘ 2024 ‘
Miljérelaterade egenskaper
Minskning av Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1& 2 16 668 16 356
véaxthusgasutslapp Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1,2 & 3 104 527 100 494
(ton CO2e) Koldioxidavtryck - Scope 1& 2 135 128
Koldioxidavtryck — Scope 1,2 & 3 844 784
Véxthusgasintensitet - Scope 1 & 2 70 60
Vaxthusgasintensitet — Scope 1,2 & 3 655 627
Andel av investeringar utan initiativ fér minskning av
koldioxidutslapp som syftar till att anpassa sig till 17% 19%

Parisavtalet* - (PAl 4 tabell 2)

Overgéngen till férnybar energi  Andel av icke-férnybar energiférbrukning — (PAI 5
tabell 1) 47% 42%
Andel av icke-férnybar energiproduktion — (PAI 5 tabell NA 12%
)

Exponering mot féretag som ar verksamma inom

sektorn fér fossila branslen — (PAl 4 tabell 1) 0% 0%
Sociala egenskaper
Respekt for internationella Andel av investeringar i investeringsobjekt som har 0% 0%
konventioner och varit inblandade i brott mot FN:s globala
dverenskommelser géllande 6verenskommelse eller OECD:s riktlinjer for
manskliga rattigheter, multinationella féretag — (PAI 10 tabell 1)

arbetsvillkor och korruption
Indikatorerna har beréknats som ett genomsnitt av Ql, Q2, Q3 och Q4 2024. Koldioxidavtryck och véxthusgasintensitet
har beréknats i enlighet med formel 2 och 3 Bilaga 1i férordning (EU) 2022/1288.

* Science-Based Targets

... och jamfért med de féregaende perioderna?

Indikator 2022 2023 2024

Sammanlagda utslépp av véxthusgaser - Scope 1& 2 10 907 16 688 16 356
Sammanlagda utslépp av véxthusgaser - Scope 1, 2 & 3 62284 104 527 100 494
Koldioxidavtryck - Scope 1& 2 158 135 128
Koldioxidavtryck - Scope 1,2 & 3 904 844 784
Véaxthusgasintensitet - Scope 1& 2 66 70 60
Véaxthusgasintensitet - Scope 1,2 & 3 651 655 627
Andel av investeringar utan initiativ fér minskning av koldioxidutslépp som 18% 17% 19%
syftar till att anpassa sig till Parisavtalet* - (PAI 4 tabell 2)

Andel av icke-férnybar energiférbrukning — (PAI 5 tabell 1) 46% 47% 42%
Andel av icke-férnybar energiproduktion — (PAI 5 tabell 1) NA NA 12%
Exponering mot féretag som ar verksamma inom sektorn foér fossila branslen 0% 0% 0%
— (PAI 4 tabell 1)

Andel av investeringar i investeringsobjekt som har varit inblandade i brott 0% 0% 0%
mot FN:s globala 6verenskommelse eller OECD:s riktlinjer fér multinationella

féretag — (PAI 10 tabell 1)

Vilka var malen med de hallbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde, och hur bidrog den
hallbara investeringen till dessa mal?

Mélen for héllbara investeringar var att fonden ska bidra till en héllbar utveckling och gréon omstallning i linje med
Parisavtalet, FN:s 17 globala mal och EU-taxonomins sex miljdmal. Enligt fondbolagets vardering beddmdes 93% av fondens
investeringar vara héllbara, varav 89% genom att bidra till féljande miljomal:

e Minskning av vaxthusgasutslapp

e  Bidrag till en gréon omstallining

Samt 4% till féljande sociala mal:
e  FN:s globala mal 3: God halsa och valbefinnande

79% av de héllbara investeringarna bedémdes bidra till malet om minskning av vaxthusgasutslapp genom att uppfylla
fondbolagets kriterier for "Best-in-class”:

e Bolaget har antagit ambiti¢sa klimatmal i linje med Parisavtalet (Science-Based Targets)

e  Bolaget har en gedigen klimatrapportering i enlighet med etablerade standarder sdsom TCFD och CDP

e  Bolaget har goda klimatbetyg (sésom Implied Temperature Rise under eller lika med 2 grader)
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Huvudsakliga negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo, sociala
fragor och
personalfragor, respekt
fér manskliga
rattigheter samt fragor
rérande bekdmpning
av korruption och
mutor.

10% av de héllbara investeringarna bedémdes bidra till en gron omstallning genom att uppfylla fondbolagets kriterier for
en "Impact”-investering:

e  Bolaget bidrar enligt fondbolagets vardering till ett eller flera av EU-taxonomins miljdmal genom sin affarsmodell:
Begransning av klimatférandringar
Anpassning till klimatférandringar
Hallbar anvandning och skydd av vatten och marina resurser
Overgang till en cirkular ekonomi
Forebyggande och kontroll av féroreningar

o  Skydd och aterstallande av biologisk méangfald och ekosystem

e  Rapporterad eller estimerad taxonomiférenlighet >20%

O O O O O

4% av de héllbara investeringarna bedémdes bidra till FN:s globala mal

P34 vilket séatt orsakade de hallbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde inte
nagon betydande skada fér ndgot miljémal eller socialt mal med de héllbara investeringarna?

For att sakerstalla att de héllbara investeringarna inte orsakar betydande skada har bolagen screenats baserat pa
exkluderingskriterier. Det innebar att bolagen har granskats utifran:

- Normbaserad screening — for att identifiera bolag som bryter mot internationella normer och konventioner eller ar
involverade i kontroversiella vapen,

- Sektorbaserad screening — for att identifiera bolags involvering i sektorer som kan anses ha en negativ paverkan pa
hallbar utveckling,

- PAl-screening - for att identifiera bolag som i hog grad har en negativ paverkan pa héllbarhetsfaktorer.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser fér hallbarhetsfaktorer?

Fonden séakerstéller att inga investeringar orsakar betydande skada fo6r andra héllbarhetsmal och anvander Principal
Adverse Impact-indikatorer (PAl-indikatorer) fér att mata och analysera negativa konsekvenser fér hdllbarhetsindikatorer.
Se resultat pa PAl-indikatorerna i tabellen nedan under fragan "Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga
negativa konsekvenser f6r héllbarhetsfaktorer?”

Fonden investerade inte i féretag som &r verksamma inom sektorn fér fossila branslen (PAI 4 tabell 1), féretag involverade
i tillverkning eller férsalining av kontroversiella vapen (PAI 14 tabell 1) eller féretag inblandade i brott mot FN:s globala
dverenskommelse och OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag (PAI 10 tabell 1).

Var de héllbara investeringarna férenliga med OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN:s végledande
principer foér foretag och méanskliga rattigheter? Beskrivning:

Ja, fonden exkluderade bolag som brét mot internationella normer och konventioner fér miljé, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption, déribland OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag och FN:s vagledande principer for
féretag och manskliga rattigheter.

| EU-taxonomin faststélls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt vilken taxonomiférenliga investeringar
inte far orsaka betydande skada fér EU-taxonomins mal, och atféljs av sérskilda EU-kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den finansiella produktens underliggande
investeringar som beaktar EU-kriterierna fér miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Den aterstdende delen
av denna finansiella produkt har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna for miljomassigt hallbara
ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella héllbara investeringar far heller orsaka betydande skada fér nagra milijémal eller sociala mal.

Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer?

Huvudsakliga negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer beaktades av investeringsteamet vid samtliga investeringar,
bade infér en investering och i den aktiva férvaltningen. Detta genom att méata och analysera 18 Principal Adverse Impact
(PAI)-indikatorer. PAl-indikatorerna beaktas i den méan data finns tillganglig fér bolagen i fonden. Fér vissa av indikatorerna
ar tillgdngen péa data idag bristfallig, men detta férvantas forbattras dver tid.

Se nedan tabell fér fondens resultat pa de 18 PAl-indikatorer som fonden beaktar:

# PAl Matt 2023 2024 Tackning ‘
1. Utslapp av vaxthusgaser Scope 1-véaxthusgasutslapp 14 487 14 389 100%
(ton CO2-ekvivalenter) Scope 2-véxthusgasutslapp 2181 1967 100%
Scope 3-véxthusgasutslapp 87 859 84138 100%
Sammanlagda utslépp av vaxthusgaser - Scope 1& 2 16 668 16 356 100%
:S)’ammanlagda utsldpp av vaxthusgaser - Scope 1,2 & 104 527 100 494 100%
2. Koldioxidavtryck Koldioxidavtryck - Scope 1& 2 158 128 100%
(ton CO2-ekvivalenter) Koldioxidavtryck - Scope 1, 2 & 3 904 784 100%
3. Vaxthusgasintensitet - Scope 1& 2 66 60 100%
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Investeringsobjektens

Vaxthusgasintensitet - Scope 1,2 & 3

véaxthusgasintensitet 651 627 100%
(ton CO2-ekvivalenter)
4. Exponering mot féretag som ar  Andel av investeringar i féretag som &r verksamma
verksamma inom sektorn for inom sektorn for fossila branslen 0% 0% 100%
fossila branslen
5. Andel av icke-férnybar Andel icke-férnybar energiférbrukning 47% 42% 90%
energ!férbrukrﬁng och Andel icke-férnybar energiproduktion NA 12% 90%
energiproduktion
6. Energiforbrukningsintensitet per NACE-sektor A - Jordbruk, skogsbruk och fiske (0] NA 0%
sektor med stor klimatpéverkan ~ NACE-sektor B - Utvinning av mineral o NA 0%
(GWh/mEUR intakter) NACE-sektor C - Tillverkning 0,3 15 41%
Il:l;\;?E—sektor D - Forsorjning av el, gas, varme och 0 NA 0%
NACE-sektor E - Vattenférsérjning, avloppsrening,
. . (o] NA 0%
avfallshantering och sanering
NACE-sektor F - Byggverksamhet (0] 0,1 5%
NACE-sektor G - Handel; Reparation av motorfordon
och motorcyklar P ° 01 10%
NACE-sektor H - Transport och magasinering (0] NA 0%
NACE-sektor L - Fastighetsverksamhet (0] NA 0%
7. Verksamhet som negativt Andel av investeringar i investeringsobjekt med
paverkar omraden med kanslig verksamhet som negativt paverkar omraden med 0% 6% 100%
biologisk méngfald kanslig biologisk méangfald
8. Utslapp till vatten Ton utslapp till vatten som genereras av
investeringsobjekt per miljon investerade euro, NA* 4,2 19%
uttryckt som ett vagt genomsnitt
9. Farligt avfall och radioaktivt Ton farligt avfall och radioaktivt avfall som genereras
avfall av investeringsobjekt per miljon investerade euro, NA* 10,7 67%
uttryckt som ett vagt genomsnitt
10. Brott mot FN:s globala Andel av investeringar i investeringsobjekt som har
dverenskommelse och OECD:s varit inblandade i brott mot FN:s globala o o .
riktlinjer fér multinationella 6verenskommelse eller OECD:s riktlinjer for 0% 0% 100%
féretag multinationella féretag
1. Inga processer och Andel av investeringar i investeringsobjekt utan
efterlevnadsmekanismer for att  strategier for att dvervaka efterlevnaden av FN:s
Overvaka efterlevnaden av FN:is  globala dverenskommelse eller OECD:s riktlinjer for
globala 6verenskommelse och multinationella foretag eller mekanismer for 0% 32% 100%
OECD:s riktlinjer for klagomalshantering av brott mot FN:s globala
multinationella féretag 6verenskommelse eller OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag
12.  Ojusterad l6neklyfta mellan Genomsnittlig ojusterad l6neklyfta mellan kénen hos « o o
y ) . - NA 15% 6%
kénen investeringsobjekt
13.  Jdmnare kénsférdelning i Genomsnittlig andel kvinnliga styrelseledaméter i
) . . 38% 35% 100%
styrelserna investeringsobjekt
14.  Exponering mot kontroversiella ~ Andel av investeringar i investeringsobjekt som ar
vapen involverade i tillverkning eller férsaljning av 0% 0% 100%

kontroversiella vapen

Tabell 2 - Ytterligare klimat- och miljérelaterade indikatorer

4. Investeringar i féretag utan
initiativ fér minskning av
koldioxidutslapp

Tabell 3 - Ytterligare indikatorer for sociala forhallanden och personalfrédgor, respekt for manskliga rattigheter samt fragor rérande

bekampning av korruption och mutor.
4. Ingen uppférandekod for

Andel av investeringar i investeringsobjekt utan
initiativ for minskning av koldioxidutslapp som syftar
till att anpassa sig till Parisavtalet (Science Based
Targets)

Andel investeringar i investeringsobjekt utan

17%

3%

19%

0%

100%

100%

leverantérer uppférandekod for leverantérer
9. Ingen policy for manskliga Andel investeringar i enheter utan en policy for 3% 0% 100%
rattigheter ménskliga rattigheter ° ° °
15.  Ingen policy for bekdmpning av  Andel investeringar i enheter utan policy fér
e P pring o \nvesteringar | o1 potiey 0% 0% 100%
orruption och mutor bekampning av korruption och mutor
*Vérdet berdknades felaktigt i féregaende arsberéttelse och har dérav uteslutits i denna rapportering.
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& =

Férteckningen
innehéller de
investeringar som
utgér den finansiella
produktens stérsta
andel investeringar
under
referensperioden,
som ar: 2024

v

Tillgadngsallokering
beskriver andelen
investeringar i
specifika tillgangar.

Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?

Fondens 15 viktigaste investeringar under 2024 var féljande:

Storsta investeringarna Sektor % tillgdngar Land

Ericsson Teknik 5,65 Sverige
Hennes & Mauritz AB Konsument, cyklisk 5,53 Sverige
Tele2 AB Kommunikation 543 Sverige
Telia Co AB Kommunikation 5,36 Sverige
Boliden AB Ravaror 518 Sverige
JM AB Konsument, cyklisk 5,08 Sverige
BillerudKorsnas AB Ravaror 4,97 Sverige
Securitas AB Industri 4,90 Sverige
Skanska AB Industri 4,86 Sverige
Skandinaviska Enskilda Banken Finans 4,71 Sverige
Volvo Group Industri 4,63 Sverige
Axfood AB Konsument, stabil 4,50 Sverige
Nordea Bank Abp Finans 4,49 Finland
Swedbank AB Finans 4,41 Sverige
SKF AB Industri 4,37 Sverige

Hur stor var andelen héllbarhetsrelaterade investeringar?

98,6% av investeringarna var anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper. 93% av fondens investeringar
raknades som haéllbara investeringar och 6% framjade andra miljérelaterade eller sociala egenskaper. "Nr 2 Annat”

inkluderade enbart likvida medel (kassa).

Vad var tillgangsallokeringen?

Taxonomiférenliga

4%
Nr 1 Anpassade till Sk S
miljérelaterade eller sociala
egenskaper » Nr 1B Andra
Investeringar 98,6% miljérelaterade eller
sociala egenskaper
6%
Nr 2 Annat
14%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens investeringar som
anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den finansiella produkten.

Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstdende investeringar som varken ar anpassade till de
miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Kategorin Nr 1 Anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

- Underkategorin Nr 1A Hallbara omfattar hallbara investeringar med miljomal eller sociala mal.

- Underkategorin Nr 1B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade till de
miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investeringar
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I vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Fonden investerade i féljande sektorer:
. Industri
. Finans
e  Révaror
¢ Kommunikation
e  Konsument, cyklisk
e Teknik
e  Konsument, stabil
e  Sjukvard
e  Fastigheter

Fonden var inte exponerad mot investeringar verksamma inom sektorn for fossila branslen.

Sjukvard .
Konsument, stabil u ;/ar Fastigheter
8% /7 02%

4% _\

Teknik
6% -
Konsument, cyklisk
N%

Kommunikation
1%

Industri
24%

Finans
22%

Ravaror
19%
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Taxonomiférenliga
verksamheter
uttrycks som en andel
av foljande:
- omsattning, vilket
aterspeglar andelen
av intakterna fran
investerings-
objektens grona
verksamheter
kapitalutgifter,
som visar de grona
investeringar som
gjorts av
investerings-
objekten, t.ex. for en
omstallning till en
gron ekonomi
- driftsutgifter, som
aterspeglar
investerings-
objektens gréna
operativa
verksamheter.

Moéjliggérande
verksamheter gor
det direkt mojligt

for andra
verksamheter att
bidra vasentligt till
ett miljomal.
Omstallnings-
verksamheter ar
verksamheter som
det annu inte finns
koldioxidsnala
alternativ tillgangliga
for och som bland
annat har
vaxthusgasutslapp pa
nivéer som motsvarar
basta prestanda.

I hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljomal férenliga med EU taxonomin?

Fondens investeringar i taxonomiférenliga verksamheter under perioden uppgick till féljande:

e Omsattning: 3,9% taxonomiférenlighet
e  Kapitalutgifter (Capex): 6,5% taxonomiférenlighet
e Driftsutgifter (Opex): 3,9% taxonomiférenlighet

Berakningarna har gjorts pa portféljbolagens rapporterade taxonomiférenlighet, estimat har inte anvants i detta syfte.

Investerar den finansiella produkten i fossilgas och/eller kdrnenergirelaterad verksamhet som uppfyller EU-

taxonomin??

Ja:

X Nej

De tva diagrammen nedan visar i gront procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon lamplig metodik fér att avgéra hur taxonomiférenliga statliga obligationer &r¥,
visar den férsta grafen 6verensstimmelsen med avseende pa alla den finansiella produktens investeringar,
inklusive statliga obligationer, medan den andra grafen visar 6verensstimmelsen endast med avseende pa
de investeringar for den finansiella produkten som inte &r statliga obligationer.

| fossilgas

1. Taxonomiférenlighet hos investeringar,

inklusive statliga obligationer*

Omsattning I3,9%

Capex

| XA

Opex I3,9%

0%

96,1%

93,5%

96,1%

50%

B Taxonomiférenlig

Inte taxonomiférenlig

* | dessa grafer avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper

100%

| kérnenergi

2. Taxonomiférenlighet hos investeringar,

exklusive statliga obligationer*

Omsattning I3,9%
Capex ‘,5%

Opex I3,9%

0%

96,1%

93,5%

96,1%

50%

B Taxonomiférenlig

Inte taxonomiférenlig

100%

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstallningsverksamheter och méjliggérande verksamheter?

Kategori ‘ Omsattning (%) CapEx (%) OpEx% ‘
Moéjliggérande aktiviteter 1.7% 1,5% 1.7%
Omstallningsaktiviteter 1,2% 0,5% 0,8%

Hur stor var procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin jamfért med tidigare

referensperioder?
Taxonomiférenlighet 2023 2024
Omsattning 5,1% 3,9%
Capex 5,3% 6,5%
Opex 4,2% 3,9%

1

Fossilgas och/eller karnenergirelaterad verksamhet kommer endast att uppfylla EU-taxonomin om den bidrar till att begréansa

klimatférandringarna (“begransning av klimatférandringarna”) och inte orsakar betydande skada fér ndgot av mélen i EU-taxonomin — se
férklarande anmarkning i vanstra marginalen. De fullstandiga kriterierna fér ekonomisk verksamhet fér fossilgas och kérnenergi som uppfyller

EU-taxonomin faststalls i kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1214.
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/.
ar hallbara fa

investeringar med ett
miljomal som inte
beaktar kriterierna for
miljomassigt hallbara
ekonomiska
verksamheter enligt
férordning (EU)
2020/852

v

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var forenliga med EU-

taxonomin?

85%

Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

4%

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat”, vad var deras syfte och fanns det nagra

Zam

2, miljérelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?
“Nr 2 Annat” inkluderade enbart likvida medel (kassa).

Vilka atgarder har vidtagits fér att uppfylla de miljérelaterade eller sociala egenskaperna under
referensperioden?

For att uppfylla de miljorelaterade eller sociala egenskaperna som fonden framjar har féljande atgarder vidtagits:
Valja bort - Tillampning av exkluderingskriterier i enlighet med fondens exkluderingskriterier

Fonden har tillampat exkluderingskriterier baserat pa bland annat internationella normer och standarder samt involvering
i sektorer som kan anses ha en negativ paverkan pa hallbar utveckling.

Aktivt agande

Fondbolaget agerar som en aktiv 4gare i syfte att fa portféljbolagen att minska hallbarhetsrisker samt tillvarata mojligheter.
Tva viktiga delar i det aktiva dgandet ar bolagsdialoger samt réstning.

Bolagsdialoger
Fondbolaget har genomfért 15 dialoger (med 10 portféljbolag) i fonden under referensperioden (2024).

Dialogerna har varit av proaktiv karaktar. Fokusomradden som berérts i dialogerna har till exempel varit klimatfragor, bl.a.
bolags initiativ for att minska vaxthusgasutslapp, paverkan pa biologisk mangfald samt sociala frégor sdsom arbetsvillkor
och jamstalldhet.

Réstning pé bolagsstdmmor

Cicero Fonder rostade for fondens rakning pa 17 av innehavens bolagsstdmmor under 2024, vilket motsvarade i
genomsnitt 81% av bolagen i fonden.

Réstningen genomférdes genom fondbolagets samarbetsavtal med intresseorganisationen Aktiespararna, som har
mojlighet att fora var talan pa bolagsstammor fér de svenska innehaven. Da inga intressekonflikter identifieras gavs
fullmakt fér 17 av bolagens bolagsstammor under 2024.

Axfood 2024-03-20 via Aktiespararna
Billerud 2024-05-21 via Aktiespararna
Boliden 2024-04-23 via Aktiespararna
Ericsson 2024-04-03 via Aktiespararna
H&M 2024-05-03 via Aktiespararna
Husqvarna AB 2024-04-18 via Aktiespararna
M 2024-04-18 via Aktiespararna
SEB 2024-03-19 via Aktiespararna
Securitas 2024-05-08 via Aktiespararna
Skanska 2024-03-27 via Aktiespararna
SKF 2024-03-25 via Aktiespararna
SSAB 2024-04-24 via Aktiespararna
Sv. Handelsbanken 2024-03-20 via Aktiespararna
Swedbank 2024-03-26 via Aktiespararna
Tele2 2024-05-15 via Aktiespararna
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Telia 2024-04-11 via Aktiespararna
Volvo 2024-03-27 via Aktiespararna
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Styrelsen och verkstallande direktoren for Cicero Fonder AB avger harmed arsberattelse 2024 for
Aktiespararna Direktavkastning.

Stockholm / 2025

Hakan Kallaker Christer Sterndahlen

Ordférande Verkstéllande Direktér
Karima Edell Peter Elam Hakansson Lars Léonnquist
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberattelse betraffande denna arsberattelse har angivits /  2025.

BDO Malardalen AB
Malin Gustavsson

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till andelsagarna i Aktiespararna Direktavkastning, org.nr 515602-8408

Rapport om arsberattelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisor i Cicero Fonder AB,
organisationsnummer 556588-8731, utfort en
revision av arsberattelsen for Aktiespararna
Direktavkastning for ar 2024 med undantag for
hallbarhetsinformationen pa sidorna 19-27.
Arsberittelsen ingar pa sidorna 5-28 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen
upprattats i enlighet med lagen om
vardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i
alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
Aktiespararna Direktavkastnings finansiella
stallning per den 31 december 2024 och av dess
finansiella resultat for aret enligt lagen om
vardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder. Vart
uttalande omfattar inte hallbarhetsinformationen
pa sidorna 19-27.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till fondbolaget enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund for vart
uttalande.

Annan information dn arsberdttelsen

Detta dokument innehaller dven annan information
an arsberattelsen. Det ar fondbolaget som har
ansvaret for den andra informationen. Den andra
informationen bestar av sidorna 3-4 och av
hallbarhetsinformationen pa sidorna 19-27.

Vart uttalande avseende arsberattelsen omfattar
inte denna information och vi gor inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsberattelsen ar
det vart ansvar att lasa den information som
identifieras ovan och overvaga om informationen i
vasentlig utstrackning ar oforenlig med
arsberattelsen. Vid denna genomgang beaktar vi
aven den kunskap vi i ovrigt inhamtat under
revisionen samt bedomer om informationen i ovrigt
verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen att
den andra informationen innehaller en vasentlig

felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi
har inget att rapportera i det avseendet.

Fondbolagets ansvar

Det ar fondbolaget som har ansvaret for att
arsberattelsen upprattas och att den ger en
rattvisande bild enligt lagen om
vardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder. Fondbolaget
ansvarar aven for den interna kontroll som det
bedomer ar nodvandig for att uppratta en
arsberattelse som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet
om huruvida arsberéttelsen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsberattelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hog grad av
sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet
om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i
arsberéattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedomer vi riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsberattelsen, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor
granskningsatgarder bland annat utifran dessa
risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgoéra
en grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

e  Skaffar vi oss en forstaelse av den del av
fondbolagets interna kontroll som har
betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte for att
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uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de
redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhorande upplysningar.

e utvarderar vi den overgripande
presentationen, strukturen och innehallet i
arsberattelsen, daribland upplysningarna, och
om arsberéattelsen aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera
om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen
Det ar fondbolaget som har ansvaret for

hallbarhetsinformationen pa sidorna 19-27 och for
att den ar upprattad i enlighet med lagen om
vardepappersfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for
fonden har skett med vagledning i tillampliga fall
av FAR:s rekommendation RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade
hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att var
granskning av hallbarhetsinformationen har en
annan inriktning och en vasentligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss
tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i
arsberattelsen.

Stockholm, den 22 april 2025

BDO Malardalen AB

Malin Gustavsson
Auktoriserad revisor
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