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Avkastning inkl. avgifter 1 manad
Jamforelseindex* -69 %
Differens -24 %
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198 %

-16,1 %
-3,7%

Sedan start**

‘[Thomas Brodin
Forvaltare, Cliens Sverige Fokus

Snitt drsavkastning

2631 % 12,5 %
2445 % 12,0 %
18,6 % 0,5 %

For mer detaljerad information géllande fonden hanvisas till var hemsida www.cliens.se

Morningstarkategori: Sverige
* Jamforelseindex - SIX Return Index
** Fonden startades 2011-03-31

Ekonomisk utveckling

Den ryska invasionen av Ukraina, som fordémts
av vastvarlden, kom naturligtvis att préagla de
finansiella marknaderna under februari.
Omfattande sanktioner har utfardats av

bl 'a EU och Nato. Beslutet att koppla bort ett
stort antal ryska banker fran det internationella
betalningssystemet Swift dr ett exempel pa de
manga ekonomiska sanktioner som inforts.
Enligt EU-kommissionens ordférande Ursula
von der Leyen syftar denna sanktion till att
forsvara rysk import och export. Den ryska
rubeln har reagerat kraftigt negativt pa de
inférda sanktionerna.

Ett stort fokusomrade for att bedéma
effekterna av konflikten pa varldsekonomin,

ar konsekvenserna av stigande el- och
energikostnader. Den slutgiltiga effekten pa
global tillvixt och inflation kommer att avgoras
av hur bestdende dessa prisstegringar blir.
Omkring 35 procent av EU-ldndernas
konsumtion av naturgas kommer idag fran
Ryssland, varav ca en tredjedel av gasen
transporteras via Ukraina. Redan i skrivande
stund har flera EU-ldnder initierat initiativ for
att 6ka investeringarna i andra energialternativ.

Ekonomisk statistik var mixad under februari
och har annu inte riktigt borjat fanga in
effekterna av Ukrainakonflikten. | eurozonen foll
inkopschefsindexet for tillverkningsindustrin till
58,2, jamfort med 58,7 foregdende manad.

| USA steg daremot motsvarande index till 58,6
(57,6), den 21.a manaden i rad med expansion
i den amerikanska ekonomin. | Sverige foll
inkodpschefsindexet for industrin till 58,6 (62,2).
| Kina steg ddremot Caixin inkdpschefsindex for
tillverkningsindustrin till 50,4 (49,1), vilket ocksa
overtraffade konsensusférvantningarna pa 49,3.

Marknadsutveckling

Stockholmsbérsen foll under februari med 6,9
procent, vilket innebdr att avkastningen for
helaret ar ned 16,1 procent. Den svenska
kronan fortsatte att forsvagas, vilket paverkat
den valutaomréknade avkastningen for
utldndska borser patagligt. Globala aktieindex
foll under februari med 1,0 procent,
avkastningen for heldret ar dirmed ned 3,2
procent. | USA sjonk aktiemarknaden 1,6
procent, medan Europa foll med 4,7 procent.
Norden var ned 3,4 procent och har darmed
fallit 10,5 procent sedan arsskiftet (alla index
omraknade till SEK).

De svenska smabolagen foll marginellt mindre
(CSX -6,4 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 -6,8 procent) under
februari. Oron fér en mer uthalligt hog
inflation, mot bakgrund av bestdende hdga
el- och energikostnader, medférde stigande
rantor och ravarupriser. Den amerikanska
tiodriga statsobligationsrantan steg 6 punkter
till 1,84 procent. Den tyska motsvarande var
upp 15 punkter till 0,12 procent, medan den
svenska tiodringen steg 15 punkter till 0,54
procent. Den svenska Kronan férsvagades i
allmanhet, 1,3 procent mot Euron till 10,60 och
1,6 procent mot US-Dollarn till 9,53.

Priset pa Brentolja var upp hela 10,8 procent till
USD 101,2/fat medan priserna pa Koppar och
Guld steg med 3,6 respektive 6,0 procent.
Marknaderna fokuserar nu forstas helt pa
utgangen av Ukrainakonflikten. Sannolikheten ar
hog att dterhamtningen i global tillvéaxt kommer
av sig nagot och att den &vergripande
inflationen blir mer bestdende. En milj® som
kapitalmarknaderna varit snabba att korrigera
for.

Fondens utveckling

Cliens Sverige Fokus A avkastade -9,3

procent i februari, vilket var 2,4 procentenheter
mindre an jamforelseindex som avkastade -6,9
procent. Fran start 31 mars 2011 har fonden
avkastat 263,1 procent, vilket ar 18,6 pro-
centenheter béttre dn index. Fondens genom-
snittliga arsavkastning uppgar till 12,5 procent
jamfort med index 12,0 procent.

De storsta positiva bidragen kom fran
innehaven i Hexagon, ABB och Assa Abloy.

De storsta negativa bidragen i fonden utgjordes
av Storskogen, Volvo och Vimian. Storskogen
som utvecklades positivt frdn noteringen till
arsskiftet har fallit kraftigt i ar. Under februari
stod den aktien for 1,4 av de 2,3 procent-
enheter av vad fonden underavkastade.
Bolagets heldrsresultat var underliggande béttre
an vantat, men en lagernedskrivning och hogre
forvérvsrelaterade kostnader fick kursen pa
brant fall.

Fonden sdlde de sista aktierna i Desenio under
manaden. Verksamheten har inte alls utvecklats
som bolaget férespeglade infor noteringen

for ett ar sedan. Fonden tog mot slutet av
manaden istéllet in kvalitetsbolaget Nibe som
ett nytt innehav. Nibe-aktien har ocksa fallit
kraftigt och vérderingen har blivit rimlig. Nibe
utvecklar och tillverkar energildsningar for
varme- och kylsystem. Vi anser att marknadens
tillvéxtforvantningar pa bolaget ar for lagt
stallda for de kommande fem aren. Nibe har
en strukturell medvind ndr kunder soker battre
energilésningar i en varld med extremt hdga
energikostnader.

Fonden hade vid utgangen av manaden 9,520
mkr i forvaltat kapital fordelat pa 23 aktie-
innehav.

Riskinformation Signatory of:

Investeringar i fondandelar innebar ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det ér inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk avkastning ] PR I Principles for
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