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Manadsrapport oktober 2024

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.

Volatiliteten steg som vantat under rapportsdsongen

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index

Stockholmsbérsen utvecklades negativt och sjonk 4,0 procent i oktober. Avkastningen ar
ddrmed 10,5 procent hittills i ar. Globalt var avkastningen i aktiemarknaden 3,3 procent i
oktober vilket innebdr en uppgang om 24,0 procent sa har langt i &r (omraknat till SEK).

De svenska storbolagen foll mindre (OMXS30 -3,0 procent) jamfort med sméabolagen
(CSXSE -5,4 procent) under manaden.

Ledande konjunkturindikatorer hade en blandad utveckling i oktober. | Sverige studsade

inkdpschefsindex for tillverkningsindustrin tillbaka efter svackan under det tredje kvartalet.

Index uppmattes till 53,1, jdmfort med féregdende manads notering om 51,6. Delindex
for produktionsplaner bidrog mest positivt. Amerikanska ISM index sjonk diremot i
oktober och noterades till 46,5 (47,2), vilket ocksa var under analytikernas férvantningar.
Ink&pschefsindex i eurozonen steg till 46,0 (45,0) och kinesiska Caixin index dkade till
50,3 jamfort med 49,7 manaden innan.

Den europeiska centralbanken ECB beslutade enligt forvantan att sanka styrrantan med
25 punkter till 3,25 procent vid manadens méte. Den svenska Riksbanken och
amerikanska FED lamnar nya rantebesked under november.

Obligationsrantor steg i allmdnhet under oktober. Den svenska tiodriga
statsobligationsrantan var upp 16 punkter till 2,11 procent, medan den tyska
motsvarigheten steg 33 punkter till 2,39 procent. Den amerikanska tiodringen steg 50
punkter till 4,28 procent. En anledning till att rantor steg var den ¢kade sannolikheten
(enligt opinionsundersokningar) for en Trump seger i det amerikanska presidentvalet.
Republikanen Donald Trump anses foretrada en mer inflationistisk politik jgmfort med
demokraten Kamala Harris. Den svenska Kronan forsvagades med 2,7 procent mot
Euron till 11,62 och med 5,6 procent mot US-Dollarn till 10,67.

Som vi skrev om i féregdende manadsbrev att vi da befarade, steg volatiliteten i
aktiemarknaden under oktober till en hogre nivd 4n normalt. Anledningarna till detta var
framst att rapportsasongen startat med mer splittrade utfall dn tidigare, samt en fornyad
ranteuppgang infor det amerikanska presidentvalet. Nar vi blickar framét gar vi nu i nartid
in i en period av aret som i ett historiskt perspektiv tenderat att vara positiv for aktier.
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Carl Sundblad Max Frydén
Fondens utveckling
1 manad
m1ar
29,4%
-3,2%

Utveckling i % Fond Index'
1 méanad -3,2 -3.8
Ar 2024 12,6 10,6
1ar 294 348
3ar -9,2 -19,9
Sedan start* 430 75
Genomsnittlig arsavk. 9.1 18

*Fonden startades 2020-09-30

"Fondens index &r Carnegie Micro Cap Sweden
Return Index. Fondens avkastning redovisas efter
samtliga avgifter. Avkastning ar berdknad pa
slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden dr en aktivt forvaltad specialfond som
huvudsakligen placerar sina medel i aktier utgivna av
Micro Cap-bolag. Med Micro Cap-bolag avses
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.
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Svag borsmanad med kraftiga rapportreaktioner

Cliens Micro Cap B hade under manaden en avkastning om -3,2 procent vilket var 0,6
procentenheter battre dn fondens jamforelseindex som avkastade -3,8 procent. Sedan
start den 1 oktober 2020 har fonden avkastat 43,0 procent vilket dr 35,5 procentenheter
battre dn fondens jamforelseindex. Micro Cap bolagen foll klart mindre dn boérsens storre
bolag under manaden.

De stérsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i
sjukvardskonglomeratet Medcap, OEM International samt Idun Industrier som funnits
med i fonden sedan bérsintroduktionen for tre dr sedan.

| den negativa vagskalen finner vi Sdiptech, Exsitec och VBG Group som samtliga
rapporterade nagot svagt givet forvantansbilden for arets tredje kvartal.

Under ménaden har vi tagit in tre nya innehav samt tagit farvél av en gammal trotjanare.
Concentric, som funnits med oss en lingre tid, limnade oss slutligen efter ett bud i slutet
av sommaren fran AP Moéller som till slut accepterades av éver 90 procent av kapitalet i
bolaget.

Det forsta nya innehavet, Swedish Logistic Property (SLP), ar ett fastighetsbolag med
fokus pa lager och logistik laings med E4an och E20 i sédra Sverige. Fastigheterna har laga
bokforda varden, laga hyror och lag vakans och bolaget lyckas vaxa vinsten mer an 10
procent per ar. Att bolagets ledning aven ar bolagets grundare och huvudégare adderar
elementet att vi och ledningen har samma incitament, att skapa aktiedgarvdrde &ver tid.

Manadens andra investering dr Plejd, mer kdnt som smart belysning i hemmet. Plejd ar
bolaget som lyckats ta sig in hos grossister sa som Ahlsell och Rexel. Produkterna ar
dlskade av elektrikerna och har bast funktion pd marknaden. Bolaget har historiskt lyckats
véxa omséttningen 10 procent per ar och vinsten 25 procent per ar. Nu ndr Plejd utokat
sitt produktutbud och tagit sig in pa fler marknader i Europa sa har produkt och
marknadsrisken minskat enligt oss.

Det tredje nya innehavet 4r Dynavox. Bolaget dr marknadsledande inom
kommunikationshjdlpmedel fér méanniskor med funktionsnedsattningar sa som Cerebral
pares, afasi eller sjukdomar s& som ALS och MS. Marknaden &r grovt underpenetrerad
dar endast en brakdel av de som har behovet far hjdlp. Dynavox har en historisk
omsattningstillvaxt pa ¢ver 20 procent i snitt, 65 procent bruttomarginal och en
avkastning pa kapital pa éver 40 procent. En bra kombination tycker vi.

L4s mer om fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
MEDCAP 7,6
OEM INTERNATIONAL B 74
NEDERMAN HOLDING 68
ADDNODE B 6,7
NCAB 6,0
FORTINOVA 52
VBG GROUP B 52
IDUN INDUSTRIER B 44
SDIPTECH B 37
GOFORE QY] 36

Bésta/sdamsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Sdmsta bidragsgivare
MEDCAP VBG GROUP B
OEM INTERNATIONAL  EXSITEC HOLDING
IDUN INDUSTRIER B SDIPTECH B
NEDERMAN HOLDING C-RAD B

EQL PHARMA CELLAVISION
Storre férandringar

Kop Salj

SWEDISH LOGISTICB ~ CONCENTRIC
PLEID

DYNAVOX GROUP

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 37,7
Informationsteknologi 28,3
Fastigheter 8,5
Finans 7,6
Halsovard 4,5
Séllankdpsvaror 0,7
Konsumentvaror 0,3

SID2 AV 4


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.

Fastigheter . 1
Verkstad - 3

Klimatmal
100%
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Mal formulerade Mél validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) dr en organisation som satter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldappskurvor. Ett
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal validerade av SBTi har saledes
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 jamfért med forindustriell medeltemperatur.

Koldioxidavtryck
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H Fond Index

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 ar en indikation
pa hogre klimatférandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att dver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
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Pa Cliens Kapitalforvaltning 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 [l 1%
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur [ 3%
Resursffektivitet | 0%
Vatteninfrastruktur | I 5%
Ovriga hdllbarhetsomraden* [N ©%

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/tjanster. Diagrammet
anger hur stor andel av vara 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 1 382,48 kr

Sharpekvot 0,35 Fondférmogenhet 1418 mkr
Totalrisk 14,39% 16,93% 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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