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Cliens Global Smabolag (B)

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan
bdde oka och minska i varde och det ar inte sikert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Let's make small cap great again

Fondens utveckling sedan start
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Vad som initialt sdg ut att bli ett jimt race mellan de bdda presidentkandidaterna slutade
med en klar seger for Donald Trump. Man lyckades dven ta full kontroll d@ man ocksa
nagot dverraskande fick majoritet dven i senaten. Utfallet fick marknaden att stélla sig pa
bakbenen och flera bolag steg med tvésiffriga tal.

Det ar framfor allt Trumps utfastelser om skyddande av den inhemska marknaden,
mindre regleringar samt ldgre bolagsskatter som marknaden gillar. Just nu ar amerikanska
ekonomin som &r det globala dragloket. Om Trump kommer sta fast vid sina
handelshinder sé skulle det har vara negativt for resten av varlden.

Det visade sig ocksd i aktiekurserna som i bésta fall var oférandrade utanfoér

USA. Samtidigt som amerikanska smabolagsindexet var upp nastan 12 procent var
storbolagindexet S&P 500 upp knappa 7 procent. Asiatiska smabolag var upp 1,3 procent
och europeiska smabolag faktiskt ned pa marginalen. Som helhet steg det globala indexet
som fonden jamfér sig med knappa 8 procent.

Samtidigt tog sig den amerikanska 10-arsrantan over 4 procentenheter igen da man tror
att manga av den nya presidentens valléften kommer att vara inflationistiska. Mot det skall

stdllas att Trump férmodligen vann valet som ett resultat den hoga inflationen under
Biden.

For att sammanfatta sa ar det inte orimligt att géra tolkningen som marknaden gjorde.
Att miljén under Trump kommer att vara positivt fér amerikanska bolag i allménhet och
smabolag i synnerhet.
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Forvaltare, Niklas Larsson

Fondens utveckling
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Utveckling i % Fond Index’
1 méanad 8,7 8,8
Ar 2024 264 249
1ar 337 329
3ar 14,6 351
Sedan start* 15,7 35,2
Genomsnittlig arsavk. 4,8 10,3

*Fonden startades 2021-10-29

"Fondens index dr MSCl World Small Cap TR Net
Index.. Fondens avkastning redovisas efter samtliga
avgifter. Avkastning ar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden dr en aktivt forvaltad aktiefond som ér inriktad
mot sma- och medelstora bolag pa de globala
aktiemarknaderna. Fonden investerar huvudsakligen i
aktierelaterade dverlatbara vardepapper, upptagna till
handel pa reglerad marknad. Med sma- och medelstora
foretag avses foretag som vid investeringstillfallet har ett
marknadsvérde inte dr storre dn det foretag som har
hogst marknadsvarde inkluderat i MSCl World Small
Cap TR Net Index.
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Fortsatt motvind for arets vinnare

Portféljen steg under perioden med 8,7 procent vilket var marginellt mindre dn fondens
jamforelseindex. Pa helaret dr nu fonden upp dryga 25 procent vilket ar ndgot béttre an
motsvarande index. Under perioden var det aterigen Comfort Systems som var framsta
bidragsgivare. Comfort som ar en installatdr av ventilation och VVS har gynnats av
utbyggnaden av framfér allt datacenter i USA. Bolaget &r fortsatt valdigt positivt till sin
framtid och har blivit rikligt belénad av aktiemarknaden. Bara i ar ar aktien upp 160
procent i svenska kronor. Aven banken Axos Financials var en stark bidragsgivare
tillsammans med Q2 Holdings som ar ett mjukvaruleverantor till mindre banker. Som
vanligt hade vi ocksd nagra namn som bidrog negativt till utvecklingen. Bland dessa hittar
vi den alternativa kapitalférvaltaren Digitalbridge, det franska installationsbolaget Spie samt
spanska halsovardsbolaget Rovi.

Som patalas ovan sa ar det mycket som talar fér amerikanska bolag och den amerikanska
boérsen. | stor utstrackning maste man dock sdga att det ocksa ar avspeglat i kurserna. Inte
minst i bemarkelsen att europeiska namn handlar till véldigt 1dga multiplar. Detta kan ju
forklaras med att manga av bolagen har laga tillvéxtsiffror just nu och en europeisk
ekonomi som gar pa tomgang. Om man dessutom adderar politisk osdkerhet samt ett
krig med Ryssland forstar man att det inte dr sa positiva tongangar. Men ndr det géller
investeringar sa har (nastan) allting ett pris. Oavsett vilken kontinent vi befinner oss pa

forsoker vi hitta attraktiva tillvéxtcase till rimliga varderingar.

Under perioden ¢kade fonden pa ndgot i sin forsdkringsexponering. Dels sd 6kade vi i
befintliga innehavet Palomar Holdings, men investerade ocksa i det nya innehavet Old
Republic International. Det senare ar ett gammalt bolag med en éver 100 ar gammal
historia. Vi ser det som en potentiellt attraktiv investering som med en defensiv profil
anda skall kunna 6verprestera borsen dver en cykel. Bolaget handlar till valdigt blygsamma

12x nasta ars vinst for en historisk avkastning om 12 procent per ar.

Lds mer om fonden

K&p fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)

COMFORT SYSTEMS USA 49
AXOS FINANCIAL 48
CLEAN HARBORS INC 45
DIPLOMA 4,0
DESCARTES SYSTEMS GR 38
CORE AND MAIN 34
CARLISLE COMPANIES 33
CYBERARK SOFTWARE LT 33
SPIE SA 33
BEAZLEY ORD 32

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste
man
Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare

COMFORT SYSTEMS SPIE SA

AXOS FINANCIAL DIGITALBRIDGE

Q2 HOLDINGS LABORATORIOS

CLEAN HARBORS INC  VERRA MOBILITY

CYBERARK SOFTWARE ~ ADVANCED

Branschfordelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror 36,2
Finans 238
Informationsteknologi 20,0
Séllankopsvaror 6,7
Fastigheter 24
Halsovard 15
Konsumentvaror 0,5

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
USA 64
Canada 8
Storbritannien 7
Nederlanderna 6
Frankrike 4
Spanien 2
Jersey 1
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https://www.cliens.se/fonder/global-smabolag
https://www.cliens.se/kop-salj

Som aktiv forvaltare genomfoér vi pa Cliens en sjdlvstandig analys av investeringsmojligheter och
hallbarhetsrelaterade risker. Genom ett aktiv dgararbete skapar vi ett langsiktigt hallbart varde for
andelsdgarna med malbilden att skapa mer hallbarhet per investerad krona an index.

Vi exkluderar bolag vars affirsmodeller har en negativ paverkan pa FN:s
globala hdllbarhetsmal. Procentsatserna anger hdgsta gransvardet for ett
bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion
och distribution) innan det exkluderas. For fullstandig lista avseende
exkluderingar besok cliens.se/héllbarhet

Exkluderingar
Alkohol 5%
Vapen 5%
Spel (gambling) 5%
Pornografi 5%
Tobak 5%
Fossila branslen 1%
Kontroversiella vapen 0%
Klimatmal
100%
75%
50%
© O,
o 22% o
2023 2024

Mal formulerade Mél validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som sétter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldappskurvor. Ett
bolag som far sina utsldappsreduktionsmal validerade av SBTi har saledes
planer for att reducera utsldppen i en takt som ar forenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under
tva grader ar 2100 jamfort med forindustriell medeltemperatur.

Koldioxidavtryck
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W Fond Index

Koldioxidavtryck mats som vaxthusgasintensiteten for en andelsagare som
investerat en miljon euro i fonden. Y-axeln visar hur manga ton denna
genomsnittliga andelsdgare indirekt dger. Hogre intensitet dr en indikation
pa hogre klimatforandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att éver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
30%

c -

10%

Miniminiva

0%

Snitt 2023 Snitt 2024

Pa Cliens Kapitalforvaltning har vi ett dtagande om att minst 15 % av
kapitalet ska investeras i bolag vars affarsmodeller signifikant bidrar till
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala héllbarhetsmal.
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Hallbara investeringar &ver teman
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet | N AN N 3%
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | N <>
Resursffektivitet | NG
Vatteninfrastruktur | AN AN 2%
Ovriga hallbarhetsomraden* | NI <>

Vi klassificerar samtliga bolag i vart investeringsunivers vars affarsmodeller
bidrar till ndgot av FNs klimatmal och tilldelar dessa en huvudsakligt tema
respektive bolag bidrar med genom sina produkter/tjanster. Diagrammet
anger hur stor andel av vara hdllbara investeringar som &r investerat i
respektive tema.
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Nyckeltal

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Férenings

Fondfakta

iktling Forvaltare Niklas Larsson
rRHinjer: o e Fondens startdatum 2021-10-29
Sharbekvor 070 074 Andelskurs 111,16 kr
TotaIIDr'sk 17 5;3"/ 15 2'5(y Fondférmogenhet 1 006 mkr
[ , o) , °
Tracking error 4959 Lépande kostnader* 1,09%
Acti Sgh % ' 9§ Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning
i arek( )t e ISIN SE0016830756
nformationskvo ,
Omsittningshastighet (ggr) 03 LEl-kod 549300HKUOXVH4JCQ786
SRR : Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr
Avkastningstroskel MSCI World Small Cap TR Net Index
Riskindikator Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
1 2 3 4 5 6 7 * Lé‘p'fmde Ikostnader bgstér av forvaltningsavgift Qch andra . .
administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
= ; ~ : kostnader under det senaste aret) samt transaktionskostnader (en
Lagre risk Hogre risk uppskattning av kostnader som uppstar nar en fond képer och séljer
vardepapper).
Forklaringar
Active share Koldioxidavtryck Sharpekvot

Anger hur stor andel av fonden som avviker
fran sitt jamforelseindex.

Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning. Den mits
som den aktiva avkastningen delat med
portféliens aktiva risk.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar MSCI World Small
Cap TR Net Index. Andelskursen for fonden
satts fore den tidpunkt da kursen for index
hdmtas, Detta kan ibland medféra att en
jamforelse mellan dem kan bli missvisande.

CLIENS
KAPITALFORVALTNING AB

Engelbrektsplan 2, 4 tr
114 34 Stockholm

Vaxel: 08-506 503 90
E-post: info@cliens.se

Anger hur mycket utsldpp en investerare ager i
fonden vid en investering om 1 miljon EUR.

SBT — Science Based Targets

Bolag med Science Based Targets har gjort
ataganden om att minska sina utslapp i linje
med sektorspecifika utsldppsbanor som &r i
linje med Parisavtalet.

SDG — Sustainable Development Goals
Sustainable Development Goals (SDGs) ar
héllbarhetsrelaterade mal som antagits av éver
190 nationer i FN och syftar till att forbattra
forhallanden avseende miljoméssiga, sociala och
ekonomiska utmaningar globalt.

pé information tillhan

ns interna bruk, far inte reproduc

eller en del av finansiella instrum
fran MSCI &r avsedd att utgdra investeri
nagon form av invest
en indikation ell
MSCI tillhandah

dess dotterbolag och

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till
fondens totalrisk, Berdknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria rantan

och fondens totala risk dvs standardavvikelsen.

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for
variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger i
varde i forhdllande till sitt jamforelseindex,
Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och
jamforelseindexets avkastning.

on information hos MSCI (tillsammant

intrdng, sédlibarhet och lamplighet for
det ovanstéende ska ingen MSCl-part i

eller folidskador (inklusive, utan begransning, forlorade vinster) eller andra skador. (
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