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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.
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Fond Index

Det gér inte en dag utan att det kommer ndgot nytt fran den nya amerikanska
administrationen med Trump och Musk i tdten. Nog visste vi att Trump hade fér
avsikt att skaka om den rddande situationen och ha ett mer pragmatiskt
tillvdgagangssatt. Dock tror jag att de allra flesta har blivit tagna pa sdngen och
fran ett europeiskt perspektiv har det lamnat en dalig eftersmak.

Som gemene man kan man ha sina asikter och tycka och tanka lite som man vill.
Som investerare daremot maste man fundera pd huruvida detta férandrar var
syn pa aktier och bolagsvinster i olika lander och regioner. Det dr och kommer
alltid att vara var standpunkt att vi investerar i enskilda bolag och utvarderar
dessa pd egna meriter. Med det sagt sd lever dessvdrre inte bolagen i nagra
vakuum varfér det i situationer som dessa man delvis behéver ta hdnsyn till
geopolitiken. USA har varit en dverlagsen aktiemarknad de senaste artiondena,
vilket inte har varit ndgon slump. Finansierandet av nya affirsmodeller, en bra
demografi och ett allmant positivt affarsklimat har lett till att USA Inc har
utklassat resten av varlden i vinsttillvaxt som in sin tur lett till bérsavkastning.

Alla dessa ar relativa termer och bér stéllas mot bolagen och bérsernas
vdrdering. Fragan man som investerare maste stdlla sig ar darfér om det nya USA
med Trump som president dndrar var syn pa amerikanska bolags férméga att
leverera framtida vinsttillvaxt. Det finns en uppfattning om att den amerikanska
borsen skulle vara betydligt billigare dn exempelvis den europeiska. Om man
tittar pa aggregerade multiplar for indexen skulle man kunna férledas att tro att
amerikanska bolag virderas hogre. Vi menar att detta snarare ar en funktion av
att amerikanska bdrsen innehdller mer bolag med hdga multiplar, men det ar inte
sd att ett amerikanskt lakemedelsbolag som véxer 10 procent vdrderas hogre an
en ett motsvarande europeiskt.
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Forvaltare, Niklas Larsson

Fondens utveckling

1 méanad
m1ar 6,6%
-6,7%
Utveckling i % Fond Index’
1 méanad -6,7 -6,1
Ar 2025 -33 -2,8
1ar 6,6 124
3ar 17,8 242
Sedan start* 57 25,0
Genomsnittlig drsavk. 17 6,9

*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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Med allt det har sagt s fortsitter bolagen att rapportera bra rapporter.
Dock skall sdgas att det dr ganska brutala mottaganden for de som rakar yppa att
exempelvis forsta kvartalet kommer vara at det lite svagare hdllet.

Portfélifdrandringar och bidrag

Under perioden minskade fonden med 6,7 procent vilket var 0,6 procent mer an
fondens jamforelseindex. Geografiskt ar fonden i princip neutral i sin relativa
exponering mot Nordamerika, &verviktad mot Europa och underviktad Asien dar
fonden inte dger ndgra innehav. Och igen, detta dr inga makrobet utan
bolagsspecifika aktieval.

Vi har tidigare argumenterat for att vi hittar de basta och mest lovande
investeringarna i framfor allt USA och Europa. Med det sagt ar undertecknad for
tillfallet pd plats i Japan for att tréffa japanska bolag. Som alltid nar man traffar
bolag skulle det vara positivc om man hittar ndgot man vill investera i. Daremot
finns det ingen forvantan om att investera i nagot "for att det vore ju bra” eller
for att man varit pa plats. Tiden far helt enkelt utvisa om det blir nagra
nyinvesteringar eller inte.

Under manaden salde fonden ut sitt innehav i spanska lakemedelsbolaget Rovi.
Bolaget som har fungerat mer som en marknadskanal till den spanska marknaden
har inte riktigt kunnat monitisera sina tillgdngar utanfér den spanska marknaden
vilket gjorde att vi valde att avyttra innehavet. Fonden gjorde inga nyinvesteringar
under den gangna manaden. Diaremot dkade fonden marginellt i befintliga
innehaven JTC plc samt CBIZ. Motsvarande mindre justeringar gjordes samtidigt i
WEX;, Clean Harbor samt GXO. Bolagen som bidrog mest till fondens avkastning
under perioden var amerikanska forsékringsbolaget Palomar, den europeiska
borsen Euronext samt franska teknikinstallatdren Spie. Samtidigt belastades
resultatet av innehaven i Comfort Systems, Core & Main samt Verra Mobility.

L4s mer om fonden

Kop fonden
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Stérsta innehav
Innehav

Andel av fond (%)

DIPLOMA 4,5
AXOS FINANCIAL 43
BEAZLEY ORD 42
CYBERARK SOFTWARE LT 42
SPIE SA 4,1
CORE AND MAIN 4,1
COMFORT SYSTEMS USA 4,0
DESCARTES SYSTEMS GR 4,0
EURONEXT NV 38
IMCD NV 38

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste

man
Bésta bidragsgivare

Samsta bidragsgivare

PALOMAR HOLDINGS

COMFORT SYSTEMS

BEAZLEY ORD

VERRA MOBILITY

SPIE SA

CORE AND MAIN

EURONEXT NV

CARLISLE

DIGITALBRIDGE GROUP AXOS FINANCIAL

Branschfordelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 350
Finans 27,3
Informationsteknologi 22,3
Séllankopsvaror 7,2
Kommunikationstjanster 29
Fastigheter 19

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
USA 61
Storbritannien 9
Canada 8
Nederlanderna 8
Frankrike 5
Jersey 3
Tyskland 3
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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.

Exkluderingar
Alkohol 5% Vi exkluderar bolag vars affirsmodeller har en negativ paverkan pa FN:s
9 globala hdllbarhetsmal. Procentsatserna anger hdgsta gransvardet for ett
Vapen 5% e ° ’ . >~ ; )
: O bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion
Spel (gambling) 5% och distribution) innan det exkluderas. Fér fullstandig lista avseende
Pornografi 5% exkluderingar besok cliens.se/héllbarhet
Tobak 5%
Fossila branslen 1%
Kontroversiella vapen 0%
Klimatmal Koldioxidavtryck
100%
2 000
76% 81%
50% 1000
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Mal formulerade Mal validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som séitter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldppskurvor. Ett
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal validerade av SBTi har sdledes
planer for att reducera utslappen i en takt som ar férenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under
tva grader ar 2100 jamfort med foérindustriell medeltemperatur.

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 klimatférandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att éver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
18%

16%

- Miniminiva

14%

12%

Snitt 2024

Snitt 2025

Pa Cliens Kapitalforvaltning har vi ett dtagande om att minst 15 % av
kapitalet ska investeras i bolag vars affairsmodeller signifikant bidrar till
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala hallbarhetsmal.
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Hallbara investeringar &ver teman

Blektrifiering [N <

Elektriska fordon 0%

Energieffektivitet | AN NI 3
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | N o
Resursffektivitet | N n I 4>
Vatteninfrastruktur || [ 2%

Ovriga hdllbarhetsomraden®* 0%

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

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Férenings

iktling Forvaltare Niklas Larsson
ritinjer. Fondens startdatum 2021-10-29
Fond Index

Andelskurs 1 015,54 kr

Sharpekvot 0,45 0,39 Fondformagenhet 879 mkr

Totalrisk 1661% 14,85% T :

. Lopande kostnader* 1,09%
Tracking error 4,25% . : —— - :

Active Share (%) 98 Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning

B ———— i ISIN SE0016830756

" Orf.m |lons VO. ' LEl-kod 549300HKUOXVH4]CQ786
Omséttningshastighet (ggr) 03 - - -

Oppen for handel Dagligen

Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator

Avkastningstroskel

MSCI World Small Cap TR Net Index

Tillsynsmyndighet

Finansinspektionen

1 2 3 4 5 6 7 * Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra
administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
= : - . kostnader under det senaste dret) 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
dtaganden 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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