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Cliens Micro Cap (B)

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

Nytt ar nya mojligheter!

Fondens utveckling sedan start
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Den svenska borsen avslutade aret med en avkastning omkring en historisk genomsnittlig
arsavkastning. Stockholmsborsen foll 1,2 procent i december, vilket resulterade i en
avkastning om 8,6 procent for helaret 2024.
Globalt var avkastningen klart hogre for heldret, drivet av de sa kallade "Magnificent o ;
" . . ) Utveckling i % Fond Index
seven” bolagen i USA som tillsammans steg drygt 70 procent under aret. Den globala -
avkastningen i aktiemarknaden var -1,0 procent i december och stannade pa 30,9 U e & e
procent for helaret 2024 (omriknat till SEK). Ar 2024 125 0y
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Bade de mindre och stérre bolagen foll pa Stockholmsbdrsen i december. Under 2024 35§ 2128 2256
steg smabolagen nagot mer (CSXSE 8,8 procent) jamfort med de stérre bolagen Sedan start* 429 48
(OMXS30 6,8 procent). Genomsnittlig drsavk. 8,7 1,1
Ledande konjunkturindikatorer var slagiga under aret. P4 det stora hela bedémer vi dock
att varldskonjunkturen ar pa vég att bottna ur dven om data mjuknade nagot i december
jamfort med méanaden innan. | Sverige sjonk inkdpschefsindex for tillverkningsindustrin till *Fonden startades 2020-09-30
52,4 i december jamfort med 53,7 i november. Aven om index foll ndgot, var noteringen "Fondens index ar Carnegie Micro Cap Sweden
den femte manaden i rad i tillvaxtzonen. Delindex for orderingdngen utgjorde det stdrsta Return Index. Fondens avkastning redovisas efter
negativa bidraget under ménaden, efter att denna delkomponent tidigare utgjort ett Slamlzliga avgifter. Avkastning dr beraknad pa
betydande positivt bidrag till dterhdmtningen. Inkdpschefsindex i eurozonen sjénk siutkurser.
marginellt till 45,1 (45,2) i december. | USA och Kina sjonk motsvarande index till 49,4
(49,9) respektive 50,5 (51,5) i december. Placeringsinriktning
Fonden dr en aktivt forvaltad specialfond som
Den svenska Riksbanken beslutade enligt forvantan att sanka styrrantan med 25 punkter huvudsakligen placerar sina medel i aktier utgivna av
till 2,50 procent, den femte sankningen under 2024. Aven ECB och Fed beslutade som [\i"CFO CaP-bO]ag- Med MiC.'.’O C?I}bOkig avses
forvantat att sdnka sina respektive styrrantor med 25 punkter i december. Amerikanska foretag som vid Fondens férsta investering har ett

marknadsvdrde som hégst motsvarar 0,1 procent av
det totala marknadsvérdet for samtliga aktier
noterade vid Nasdag OMX Stockholm
(Stockholmsbérsen). Minst 90 procent av fonden
skall vara placerade i finansiella instrument utgivna av
emittenter med hemvist i Sverige.

Fed hojde dock ndgot ovéntat sin rantebana. Enligt den uppdaterade rdnteprognosen
forvantas styrrantan nd 3,9 procent i slutet av 2025, jamfort med den tidigare
medianprognosen om 3,5 procent.
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Langa obligationsrantor steg aterigen pa bred front i december. Den svenska tiodriga
statsobligationsrantan steg med 41 punkter till 2,36 procent, medan den tyska
motsvarigheten var upp 28 punkter till 2,36 procent. Den amerikanska tiodringen steg
hela 38 punkter till 457 procent. Den svenska Kronan starktes med 0,8 procent mot
Euron till 11,44 men forsvagades med 0,9 procent mot US-Dollarn till 11,00.

Som vanligt erbjuder ett nytt borsar manga spannande och intressanta fragor som skall
besvaras. Var beddémning ar att 2025 kommer att bli ett volatilt borsar men att
konjunkturen och de langsiktiga vinstutsikterna gradvis kommer att forbéttras under aret.
Dérmed raknar vi med att en eventuellt hégre volatilitet i aktiemarknaden under 2025
kommer att erbjuda intressanta investeringsmajligheter for oss som aktiva férvaltare.

Gott nytt borsar!

Cliens Micro Cap B hade under manaden en avkastning om 1,9 procent vilket var 1,1
procentenheter bittre dn fondens jamforelseindex som avkastade 0,8 procent under
samma period. Sedan start den 1 oktober 2020 har fonden avkastat 42,9 procent, vilket
ar 38,1 procentenheter béttre dn fondens jamférelseindex. Smabolagen utvecklades
Overlag battre dn borsens storre bolag under manaden.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i Medcap, NCAB
och Idun Industrier som samtliga utvecklades starkt under en i relativt stillastdende
boérsmanad

Beijer Alma, Fortinova och OEM International bidrog negativt till fondens avkastning
under manaden

Under december har vi inte gjort ndgra transaktioner. Fondens storsta innehav, MedCap,
har fortsatt att leverera hdg avkastning under manaden. MedCap ar ett sa kallat
"compounder bolag” det vill séga ett forvarvsdrivet bolag som férvéarvar mindre bolag och
behéller en relativt decentraliserad styrning samtidigt som de ger bolagen verktyg for
utveckling och tillvaxt. Bolaget ar pa det sattet nagorlunda likt Addtech, Indutrade och
Lagercrantz sett till forvarvsmodellen, men fokus ligger i stéllet pa branscher sa som
medicinteknik, hjalpmedel for funktionshindrade och produktion av ldkemedel.

MedCap har lyckats védxa omsdttningen med 15 procent i snitt sedan 2007, har en hog
avkastning pa sysselsatt kapital och en rorelsemarginal som stadigt har ¢kat de senaste
dren for att i dagsliget narma sig 20 procent. Aven om marknadsutsikterna 4r svara att
forutspa pa kort sikt verkar bolaget inom slutmarknader som pa lang sikt star infor stora
demografiska utmaningar och strukturella trender dar efterfragan pa bolagets produkter
har potential att ¢ka. Till detta adderas att MedCap har en nettokassa, trots en relativt
intensiv forvarvshistorisk, vilket badar gott for fortsatt hdg férvarvsdriven
omsattningstillvéxt framover.

Slutet gott, allting gott! Fonden har nu blivit fyra &r gammal och har slagit sitt
jamforelseindex under samtliga ar och dven det ar vi nu lamnar vilket vi ar véldigt stolta
over. Vitackar for det fortroende vi har fran vara kunder och 6nskar er ett gott nytt ar
som har potential att vara minst lika innehdllsrikt som aret vi precis ldmnat! Vi kommer,
utdver att folja utvecklingen i vara bolag, halla dgonen lite extra pa konjunkturutvecklingen
i vart naromrade, inte minst Tyskland som dr en viktig handelspartner for manga svenska
bolag och en viktig pusselbit som maste falla pa plats for att vinsterna ska kunna vanda
upp under nésta ar.

Lds mer om fonden

CLIENS

KAPITALFORVALTNING

Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
MEDCAP 82
OEM INTERNATIONAL B 64
NEDERMAN HOLDING 6,4
ADDNODE B 6,4
NCAB 58
VBG GROUP B 51
IDUN INDUSTRIER B 51
FORTINOVA B 4,7
SWEDISH LOGISTIC B 472
BEIJER ALMA B 37

Bésta/sdamsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Sdmsta bidragsgivare
MEDCAP OEM

NCAB FORTINOVA B
IDUN INDUSTRIER B BEIJER ALMA B

VBG GROUP B K2A B

ABSOLENT AR CARE  EXSITEC HOLDING

Storre férandringar
Kop

Sl

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 39,0
Informationsteknologi 28,3
Fastigheter 94
Finans 8,2
Halsovard 4,6
Séllankdpsvaror 0,6
Konsumentvaror 02
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https://www.cliens.se/fonder/micro-cap
https://www.cliens.se/kop-salj

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

Exkluderingar

Alkohol 5% Vi exkluderar bolag vars affarsmodeller har en negativ paverkan pa FN:s

Vapen 59 globala hallbarhetsmal. Procentsatserna anger hogsta gransvardet for ett
: 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/hallbarhet

Tobak 5%

Fossila branslen 1%

Kontroversiella vapen 0%

Paverkansdialoger Antal aktiva paverkansdialoger

Vi anser att klimatfragan dr den &verldgset viktigaste fragan vi som
investerare kan paverka genom vara investeringar. Genom vara
paverkansdialoger férsdker vi forma och uppmuntra bolag till att definiera
en plan for att minska sina utslapp sa att utslappsminskningen ér i linje
med vad Parisavtalet dikterar for en begransning av global uppvéarmning
till tva grader. Sdledes ar vara paverkansdialoger ar starkt férankrade till
bolag som i dagsldget saknar sa kallade Science Based Targets.
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Science Based Targets Initiative (SBTi) dr en organisation som satter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldappskurvor. Ett
bolag som far sina utslappsreduktionsmal validerade av SBTi har sdledes
planer for att reducera utsldppen i en takt som ar férenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under
tva grader ar 2100 jamfort med forindustriell medeltemperatur.
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Koldioxidavtryck méts som véxthusgasintensiteten for en andelsdgare 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 dver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
20%
Miniminiva
18%

14%

Snitt 2024

Pa Cliens Kapitalfdrvaltning har vi ett dtagande om att minst 15 % av
kapitalet ska investeras i bolag vars affirsmodeller signifikant bidrar till
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala hallbarhetsmal.
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Hallbara investeringar dver teman
CO2e-reduktion i tung... 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet Wl 1%
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | 3%
Resursffektivitet | 0%
Vatteninfrastruktur | I 5%
Ovriga hdllbarhetsomraden* [ NNNENGGGEGE %

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 véara hallbara investeringar som &r investerat i
respektive tema.
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Nyckeltal

Alla nyckeltal beraknas enligt Fondbolagens Forenings

Fondfakta

Do Forvaltare Carl Sundblad och Max Frydén

riktlinjer. Fondens startdatum 2020-09-30
Index Andelskurs 1 381,10 kr

Sharpekvot 0,15 Fondférmogenhet 1 468 mkr
Totalrisk 13,89% 17,02% Lépande kostnader*® 0,80%
Tracking error Prestationsbaserad avgift 15% pa eventuell dveravkastning
Active Share (%) ISIN SE0014829560
Informationskvot LEl-kod 636700YAQUBL8Z830R97
Omséttningshastighet (ggr) Oppen fér handel Manatlig
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator

Avkastningstroskel

Carnegie Micro Cap Return Index

Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
1 2 3 4 5 6 7

* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra

Lagre risk Hogre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pé faktiska
kostnader under det senaste dret) samt transaktionskostnader (en
uppskattning av kostnader som uppstér ndr en fond képer och séljer
vardepapper).

Forklaringar

Active share Koldioxidavtryck Sharpekvot

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

Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning, Den méts
som den aktiva avkastningen delat med
portfoljens aktiva risk.

Jamférelseindex
Fondens jamférelseindex ar Carnegie Micro
Cap Sweden Return Index.

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 dger 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 utsldgppsbanor som &r i
linje med Parisavtalet.

SDG - Sustainable Development Goals
Sustainable Development Goals (SDGs) ér
hdllbarhetsrelaterade mal som antagits av over
190 nationer i FN och syftar till att forbattra
forhédllanden avseende miljdméssiga, sociala och
ekonomiska utmaningar globalt.

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 standardawvikelsen for
variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger i
véarde i forhallande till sitt jamforelseindex,
Beraknas som standardawvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och
jamforelseindexets avkastning.
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