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Manadsrapport november 2024

Cliens Small & Micro Cap (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.

Blir det ett tomterally?

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index

Avkastningen pa Stockholmsbdrsen var i november -0,7 procent. Hittills i r dr
avkastningen darmed 9,8 procent. Globalt var avkastningen i aktiemarknaden 6,7 procent
i november vilket innebdr en uppgang om 32,3 procent s har langt i ar (omraknat till
SEK). De svenska storbolagen foll ndgot mindre (OMXS30 -1,0 procent) jamfért med
smabolagen (CSXSE -1,1 procent) under manaden. Ledande konjunkturindikatorer pekar
mot att varldskonjunkturen dr pa vég att bottna ur. | Sverige steg inképschefsindex for
tillverkningsindustrin till 53,8 (53,2) i november, vilket var den fjarde manaden i rad i
tillvaxtzonen. Delindexen fér orderingdngen och orderstocken utgjorde stora bidrag till
manadens forbattring. Inkdpschefsindex i eurozonen var oférandrat pa 45,2 i november.
| USA steg daremot ISM index till 48,4 (46,5), vilket ocksa var &ver analytikernas
forvantningar. | Kina steg Caixin index till 51,5 jamfort med 50,5 manaden innan.

Den svenska Riksbanken beslutade enligt forvantan att sanka styrrantan med 50 punkter
till 2,75 procent. | USA sinkte Fed rantan med 25 punkter till 4,75 procent, vilket dven
BOE gjorde. Bada i enlighet med marknadens foérvantningar. Efter en kraftig uppgang i
langa obligationsrantor infér det amerikanska presidentvalet, sjonk aterigen rantor pa
bred front i november. Den svenska tiodriga statsobligationsrantan foll med 16 punkter
till 1,95 procent, medan den tyska motsvarigheten sjonk 31 punkter till 2,09 procent.

Den amerikanska tiodringen var ned 8 punkter till 4,20 procent. En delférklaring till att
obligationsrantor foll tillbaka var Trumps nominering av Scott Bessent till ny finansminister
vilket gillades av marknaden. Den svenska Kronan starktes med 0,7 procent mot Euron till
11,53 men forsvagades med 2,2 procent mot US-Dollarn till 10,90.

Efter ett par manaders rekyl pa Stockholmsborsen gar vi nu in i avslutningen av borsaret
2024, rent statistiskt utgdr december en av arets allra basta borsmanader under ett
kalenderar. Hojer vi blicken lite mer an s kan vi ocksa konstatera att vdrderingen av
svenska aktier ligger kvar omkring den historiska genomsnittsnivan, medan
varderingsmultiplar globalt fortsatt att stiga den senaste tiden.

CLIENS

KAPITALFORVALTNING

Johanna Ahlqvist Carl Sundblad

Fondens utveckling

1 manad
mAr 2024
10,6%
-0,1%

Utveckling i % Fond Index’
1 manad -01 -2,2
Ar 2024 10,6 8,1
Sedan start* 20,9 19,2

*Fonden startades 2023-11-30

"Fondens index dr 50 % Carnegie Small Cap Return
Index / 50 % Carnegie Micro Cap Return Index.
Fondens avkastning redovisas efter samtliga avgifter.
Avkastning éar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som ar
inriktad mot sma bolag i Norden med tonvikt pa
Sverige. Fondens malsattning ar att uppna langsiktigt
god kapitaltillvaxt som &ver tid Svertraffar
utvecklingen for ett sammansatt jamforelseindex
bestdende av 50 procent Carnegie Small Cap Return
Index och 50 procent Carnegie Micro Cap Sweden
Return Index. Minst 90 procent av fondens innehav
av aktier och aktierelaterade instrument och minst
80 procent av fondférmadgenheten ska avse bolag
som, vid Fondens férvarvstillfille, har ett
marknadsvarde som hogst motsvarar 0,5 procent av
det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdaqg OMX Stockholm.
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Amerikanska valet satte tonen i november

Cliens Small & Micro B avkastade -0,1 procent i november, att jgimféra med fondens
jamforelseindex som var ner 2,2 procent. November fortsatte svagt ner fér borsen som
helhet dar fokus lag pa efterdyningarna av den amerikanska valutgdngen och fortsatta
geopolitiska spanningar i omvarlden. De sista kvartalsrapporterna trillade in och
bekriftade bilden av en konjunkturaterhdamtning som drojer in i 2025.

For fondens rakning var Systemair och Bufab bland de starkaste bidragsgivarna, med
forvantningar om att konjunkturbotten ar bakom oss. Bufab fortsatte sin forvarvsresa
och tog steget in i ltalien genom forvarvet av en ledande italiensk distributér av C-parts,
for en prislapp under sin egen vardering.

Flertalet av vara utlandska innehav bidrog starkt till utvecklingen under manaden sasom
Vaisala och Tomra. Vaisala holl sin kapitalmarknadsdag i november dér de
kommunicerade strategiska prioriteringar for kommande ar. Det arliga tillvaxtmalet ar
fortsatt 7 procent och dven om stora vaderprojekt kommer att lyfta tillvaxten inom
vadersegmentet sd ar det inom industrisegmentet dar den starkaste tillvéaxten finns
framgent. Tomra gynnades av nyheten att Spanien forvantas infora ett pantsystem vilket
adderar till en redan stark tillvaxtprofil for Tomra de kommande aren.

Ett av fondens innehav fick ett annorlunda bud. Det var EQT X, genom Oak Bidco, som
la ett bud pa OEM pé 110 kr per aktie, vilket var 12 procent under stangningskursen
dagen innan offentliggdrandet. Huvudagare motsvarande 72,5 procent av résterna men
25,7 procent av aktierna har accepterat budet. Ddremot har OEM:s budkommitté
bedémt att budet inte ar skaligt. Vi héller med budkommittén och behéller vara aktier.
Vi ser en fortsatt tillvaxtresa i OEM framgent och med en stark balansrékning kommer
forvdrvshastigheten sannolikt att dka med den nya huvudagaren.

Vi har nu lagt Q3 rapporterna till handlingarna och vinstprognoserna har kommit ner.
Den inledande optimismen efter det amerikanska presidentvalet forbyttes snabbt till ett
fokus pa de tullar som foérvantas komma i borjan av det nya dret. Men med ett lagre
ranteldge och hopp om att konjunkturen vander under 2025 ser vi utrymme for ett
battre borsklimat.

Vi fyllde pa i tvd existerande innehav under manaden; Axfood och Lagercrantz.

Fondférmaogenheten var 1,497 mkr per sista november fordelat pa 36 aktieinnehav, varav
7 utanfér Sverige. Vara utldndska innehav star for 15 procent av fondférmodgenheten.

Koép fonden

Lds mer om fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
LAGERCRANTZ GROUP B 51
VITEC B 4,2
WIHLBORGS FASTIGHETE 4,0
WALLENSTAM B 36
ADDLIFE B 3,6
TROAX 35
OEM INTERNATIONAL B 35
BUFAB 35
TOMRA SYSTEMS 34
AVANZA BANK 34

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare
SYSTEMAIR LAGERCRANTZ
VAISALA OY] SWECO B
NORDNET VITROLIFE
BUFAB QT GROUP QY]
AVANZA BANK OEM

Stdrre férandringar

Kop Salj

AXFOOD

QT GROUP QY]

LAGERCRANTZ GROUP

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 37,0
Informationsteknologi 264
Finans 10,6
Fastigheter 10,1
Halsovard 4,6
Konsumentvaror 2,9
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https://www.cliens.se/fonder/small-micro-cap
https://www.cliens.se/kop-salj

Som aktiv forvaltare genomfér vi pa Cliens en sjdlvstandig analys av investeringsméjligheter 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

Vapen 59 globala hdllbarhetsmal. Procentsatserna anger hdgsta 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/héllbarhet

Tobak 5%

Fossila branslen 1%

Kontroversiella vapen 0%

Paverkansdialoger Antal aktiva paverkansdialoger

Vi anser att klimatfragan ar den dverlagset viktigaste fragan vi som
investerare kan paverka genom vara investeringar. Genom vara
paverkansdialoger forséker vi férma och uppmuntra bolag till att definiera
en plan for att minska sina utslapp sa att utslappsminskningen &r i linje
med vad Parisavtalet dikterar for en begransning av global uppvarmning

Hasovard [ 1
Finans . 1

till tva grader. Sdledes ar vara paverkansdialoger ar starkt forankrade till Verkstad - 3
bolag som i dagslaget saknar sd kallade Science Based Targets.
Klimatmal Koldioxidavtryck
100% 700
55% 45%
50% ) 600
] O
27% 26% 500
0% 2023 2024
2023 2024

Mal formulerade Mél validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som satter
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 andelségare 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
30%

s .

10%

Miniminiva

0%

Snitt 2023

Snitt 2024

P4 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 &ver teman

CO2e-reduktion i tung industri 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%

Energieffektivitet | NRNEEEEE °
Fornyelsebar energi 0%

Hallbar infrastruktur | A %
Resursffektivitet [ I 3%
Vatteninfrastruktur [l 2%
Ovriga hdllbarhetsomraden® [ 3%

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

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Férenings

Fondfakta

iktlini Forvaltare Carl Sundblad & Johanna Ahlgyist
riktiinjer. Fondens startdatum 2023-11-30
Fond Index Andelskurs 1208,72 kr

Sharpekvot N/A N/A Fondférmogenhet 1497 mkr

Totalrisk N/A N/A Lopande kostnader* 0,94%

Tracking error N/A Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning

Active Share (%) 88 ISIN SE0020996643

Informationskvot N/A LEl-kod 636700PQHNYAHG9)QG25

Omsittningshastighet (ggr) 0,29 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator Avkastningstroskel 50% CSRXSE - 50% CMCRXSE
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 pa faktiska
kostnader under det senaste dret) samt transaktionskostnader (en
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 méts
som den aktiva avkastningen delat med
portféliens aktiva risk.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar 50 procent
Carnegie Small Cap Return Index och 50
procent 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 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.

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.
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