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November, Trump tar makten igen Riskinformation

Under ménaden har vi sett starka boérser lett av de amerikanska marknaderna i
kélvattnet av Trumps valseger. Dollarn har varit stark och kronan svag under
maénaden. Varldsindex i SEK var darfér upp hela 6,7% medan samma index i lokal
valuta var upp 4,6%. Amerikanska S&P 500 var annu starkare med en uppgang
pa 8% i SEK och 5,9% i lokal valuta. De fonder med inslag av utlandska aktier
och- / eller rantepapper har séledes paverkats positivt av den starkta dollarn
under manaden.S&P 500 ar exempelvis upp hela 5,2% i USD och svenska OMX
ar upp 3,9%..

(www.cicerofonder.se).

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

Cicero Fonder AB kan hallas ansvarigt endast om ett
pastaende i denna manadsrapport ar vilseledande,

Cicero Hallbar Mix &ar upp 2,7% under manaden da jamférelseindex samtidigt

felaktig eller oférenlig med de relevanta delarna av

Blandfond UCITS

6 510

steg med 3,8%. fondens informationsbroschyr.
Marknaden

. s ) . N . Fondfakta
Denna manad ar det faktiskt huvudsakligen dollarn som har stérkts och inte
kronan som har varit svag som tidigare under de senaste &ren. Kronan har Fondt
faktiskt exempelvis starkts mot EUR med 0,5% under november. yP

Fondférmégenhet,

Dollarn starks bland annat d& Trumps férvantat ékande handelshinder leder till MSEK

att investerare ser USA som en mer stabil och attraktiv plats for sina tillgangar.
Handelshinder leder dessutom sannolikt till hégre priser i USA och darmed mer
inflation och farre rantesankningar, vilket dven detta férvantas stérka dollarn. Uamfsrelseindex

En seger for Trump medfér sannolikt en atergang till en mer expansiv
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finanspolitik, liknande den under hans tidigare mandatperiod. Med |6ften om
6kad infrastruktursatsning och skattesénkningar kan USA:s budgetunderskott
Oka i snabbare takt. Budgetunderskottet i USA och statsskulden kan darmed

Christer Sterndahlen
Peter Magnusson

komma att hamna i fokus igen under de narmaste aren. Ovanstaende kan i sin Férvaltare Jonas Eklund

tur kunna satta press pa obligationsmarknaden, vilket kan leda till hogre Thomas Falkenklint

langrantor nar investerare kréver hogre avkastning for att finansiera det 6kade

lanebehovet. Oscar Sterndahlen
Risk MRM 3 av 7

P& hemmaplan sag vi Riksbanken som sankte styrrantan med 50 punkter till Hallbarhet SFDR artikel 9

2,75%. Vi fortsatter att navigera efter scenariot om ytterligare en sankning med

25 punkter i december, vilket skulle ge en styrranta pa 2,50%. Preliminara e E R 20|

karninflationen, KPIF, steg till 21% i oktober (2,0% i september). Riksbankens Handel Dagligen, vardagar

prognos var 18 % och missen paverkades sannolikt mycket av volatila Valuta SEK

energipriser, som var upp 15% i arstakt (11% i september). Vi férvantar oss att Arli it 162%

karninflationen forblir stabil néra tvaprocentsmalet de kommande manaderna, rig avel e

medan KPIF kan vara mer volatil men anda under malet. | sin penningpolitiska Férvaltningsavgift  1,60%

rapport ar Riksbanken fortsatt optimistisk om inflationsutsikterna men uttrycker Minimibelopp 500 SEK

storre oro for negativa trender i den ekonomiska aktiviteten. De upprepade aven

budskapet frdn septembermoétet: "Om utsikterna for inflation och ekonomisk ISIN SE0004576437
Bloomberg Ticker =~ CIWO100 SS

aktivitet forblir oférandrade, kan styrréantan sankas vytterligare vid nasta

penningpolitiska

Narmaste framtiden
Kortsiktigt kommer marknaden att styras av det osakra geopolitiska laget i
Ukraina och mellanéstern samt inflations- och ranteutvecklingen. Vi vill

Riskindikator

understryka att var relativt positiva syn pa boérsen kvarstér i det langre 1
perspektivet. Varderingar ser attraktiva ut pd manga hall och lyckas vi avvarja

hotet geopolitisk instabilitet ser vi en hel del képvarda bolag. Lagre risk

Hogre risk
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Fondens utveckling
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Bidrag till avkastning

Geografiskt var det 6évervikt Sverige och en liten del EM som gick sémre an USA.
USDSEK steg 2,2% under manaden, och trots att fonden har éver 30%
exponering mot USD &r det lagre an index, sé aven valuta blev en negativ
komponent relativt index.

Fondens innehav som gick bast under ménaden var Deckers outdoor och
japanska Sompo Holdings och Mizuho Financial, samtliga upp éver 20%. Dock ar
vikterna i dessa bolag relativt sma, s de bolag som bidrog mest positivt till
fonden var 6vervikt i Netflix, GS och Church & Dwight.

De negativa bidragen kommer framst ifrén bolag vi inte ager, sdsom Tesla,
Amazon och Bershire Hathaway. Det innehav som gick sémst var svenska Sivers
Semiconductors, bolaget avbrét en planerad fusion av dotterbolaget Photonics
vilket fick marknaden att ifrdgasatta den kortsiktiga finansieringen. Fonden salde
innehavet under manaden.

10 storsta positiva bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Avkastning

Period Fond Index
1 man 27% 3,8%
3 man 3.4% 5,6%
6 man 5,5% 9.1%
YTD 14,2% 16,9%
1ar 18,3% 18,5%
3ar 18,2% 25,4%
5 ar 38.2% 43,7%
10 ar 56,6% 99,4%
Attribution

Attribution %
Urval av aktier -0,53 47
Sektorallokering 0,05 -4
Geografisk allokering -0,56 50
Valuta -0,13 n
Allokering till kassa -0,14 12
Ovrigt 0,18 -16
Totalt -1,13 100

Fonden gick upp 2,7% under ménaden, men
det var dnda 113% samre &n index, frimst
orsakat av geografiska och aktiespecifika val.

Nyckeltal

Fond, standardavvikelse 3 &r 8,30%
Index, standardavvikelse 3 ar 7,06%
Aktiv risk (Tracking Error) 3,95%
Informationskvot -0,24
Sharpekvot 0,45

Alfa -0,02
Beta 1,03

Innehav % % %

GOLDMAN SACHS GROUP INC 1,08 19,91 0,19
NETFLIX INC 0,97 19,67 0,18
CHURCH & DWIGHT CO INC 115 12,75 0,14
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 1,06 10,84 on

TRANE TECHNOLOGIES PLC 0,77 14,72 on

PALO ALTO NETWORKS INC 112 9,81 0,10
DECKERS OUTDOOR CORP 0,41 24,26 0,09
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,69 13,12 0,09
JPMORGAN CHASE & CO 0,63 14,80 0,09
CHIPOTLE MEXICAN GRILL INC 0,66 12,54 0,08

10 storsta negativa bidragen under manaden
Over/undervikt Utveckling Bidrag

Kreditbetyg rantepapper
Kreditbetyg  Andel av fond

Innehav % % %

TESLA INC -0,64 40,94 -0,21
AMAZON.COM INC -1,35 13,79 -0,18
SUNRUN INC 0,26 -18,59 -0,06
NETEL HOLDING AB 0,22 -20,55 -0,05
BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B -0,44 9,29 -0,04
SIVERS SEMICONDUCTORS AB 0,03 -47,68 -0,04
PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A -0,08 64,67 -0,04
SINCH AB 0,17 -37,04 -0,04
WALMART INC -0,27 15,16 -0,04
HEXATRONIC GROUP AB 0,25 -13,44 -0,04

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 darfor framstd som en undervikt i tabellen.

Utveckling % = vardepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning fér aktier, inkl.
kupong och upplupen réanta for rantepapper.

Bidrag % = hur mycket vardepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En
kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor 6vervikt behéver inte rora sig sé
mycket for att fa stor inverkan pa fonden, medan ett papper med liten vikt maste ha stor
procentuell utveckling for att paverka fonden.

AAA 1,4%

Investment  AA+/AA/AA- 2,2%
Grade A+/A/A- 3,4%
20,6% BBB+/BBB/BBB- 13,7%

BB+/BB/BB- 10,4%
High Yield B+/B/B- 3,7%
14,1% CCcC+/CC/C- 0,0%
Default 0,0%
Likviditet 5,3%
Andel rantepapper med
officiellt kre%ifbpetyg: 615%
Storsta innehav
Innehav Exponering
MICROSOFT CORP 31%
NVIDIA CORP 3,0%
APPLE 2,6%
ALPHABET INC-A 21%
MSCI EM FUT DEC 24 1,7%
NETFLIX INC 1,3%
GOLDMAN SACHS GP 1,3%
PALO ALTO NETWORKS 1,2%
CHURCH & DWIGHT CO INC 1,2%
JPMORGAN CHASE & CO 1,2%

Summa 10 stoérsta innehav 18,7%
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Storsta valutaexponeringar
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Fondens utveckling sedan start
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