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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
Cliens Sméabolag A 43 % -202 % 194,9 % 214 %
Jamforelseindex* -51% -204 % 108,8 % 14,1 %
Differens 08 % -02 % 86,1 % 73%

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

Morningstarkategori: Sverige, sma-/medelstora
* Jamforelseindex: Carnegie Small Cap Return Index
** Fonden startades 2016-09-30

Ekonomisk utveckling

April praglades av kraftigt stigande obligations-
rantor runt om i varlden. Ekonomisk statistik
har fortsatt peka pa en hdg och mer bestaende
inflation dn vad marknaderna tidigare prisat in.
Foretagens delarsrapporter har ocksa bekréftat
breda prishdjningar i syfte att forsoka
kompensera for stigande kostnader pa
insatssidan.

Den senaste matningen av amerikanska KPI
index uppmétte en inflationstakt pa 8,5 procent
i USA, vilket var den hogsta noteringen pd
drygt 40 ar. | Sverige steg KPIF 6,1 procent,

den hogsta noteringen pa 30 ar. Stigande priser
pa livsmedel, el och drivmedel tillhérde stora
drivkrafterna till den hoga inflationstakten. Den
ryska invasionen av Ukraina har fortsatt att halla
uppe priserna pa ravaror sasom t ex olja och
gas.

Ekonomisk statistik indikerar nu en klar
inbromsning av tillvaxten framat. | eurozonen
sjonk inkdpschefsindexet for tillverknings-
industrin till 55,5 jamfort med 56,5 féregdende
manad och 58,2 i februari. | USA foll motsva-
rande index (ISM) till 55,4 (57,1) och i Sverige
foll inkopschefsindexet for industrin till 55,0
(56,8). | Kina var fallet aterigen kraftigt for
Caixin inkodpschefsindex for tillverknings-
industrin, fran 48,1 till 46,0. Nedstangningar i
flera storstdder relaterade till utbrott av
covid-19 var en huvudférklaring till fallet.

Svenska Riksbanken valde att hoja styrrantan
med 25 punkter till 0,25 procent. Samtidigt
signalerades tydligt fler hojningar framat for att
mota den hoga inflationstakten. ECB beslutade
att behdlla styrrantan oférandrad.

Marknadsutveckling

Aktiemarknaderna utvecklades svagt under
april, trots generellt sett starka deldrsrapporter
fran bolagen. Stockholmsbérsen foll med 3,9
procent, vilket innebar att avkastningen for
helaret nu é@r -17,4 procent. Globala aktie-
index sjonk med 4,0 procent, avkastningen for
helaret ar ddrmed ned 5,7 procent. | USA foll
aktiemarknaden 4,5 procent, medan Europa var
ned 2,9 procent. Norden foll 1,5 procent och
har ddrmed fallit 9,9 procent sedan arsskiftet
(alla index omraknade till SEK).

De svenska smabolagen presterade klart samre
(CSX -5,1 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 -0,9 procent) under april.
Réntor fortsatte att stiga kraftigt dver lag, mot
bakgrund av oro for den hoga inflationstakten.
Den amerikanska tiodriga statsobligationsrantan
steg 56 punkter till 2,89 procent. Den tyska
motsvarande var upp 39 punkter till 0,90
procent, medan den svenska tiodringen steg 48
punkter till 1,70 procent. Den svenska Kronan
starktes 0,4 procent mot Euron till 10,33, men
forsvagades 5,4 procent mot US-Dollarn till
9.77.

Priset pa Brentolja steg med 0,3 procent till
USD 107,8/fat medan priserna pa Koppar och
Guld sjonk med 5,8 respektive 1,7 procent.

Nar en majoritet av de svenska foretagen nu
rapporterat resultaten for det forsta kvartalet,
kan vi konstatera att dessa pa aggregerad niva
varit véldigt starka. Vinsttillvaxten har sa har
langt varit klart hogre dn analytikernas
prognoser. Trots detta har aktiemarknaden
reagerat svagt, vilket reflekterar en fortsatt
oro for vinstprofilen framat.

Fondens utveckling

Cliens Smabolag A hade under manaden en
avkastning om -4,3 procent vilket var 0,8
procentenheter béttre dn jamforelseindex som
avkastade -5,1 procent under samma period.
Sedan start den 1 oktober 2016 har fonden
avkastat 194,9 procent, vilket dr 86,1 procent-
enheter battre dn jamforelseindex. Smabolagen
utvecklades &verlag svagare an bdrsens storre
bolag under manaden.

De stérsta positiva bidragsgivarna till fondens
avkastning var innehaven i Addnode, Skistar och
Nordnet. Vi gynnades ocksa av att budproces-
sen pa GHP Specialty Care borjade narma sig
sitt slut och bolaget har i skrivande stund ocksa
ldmnat portfélien da budet nu har gatt igenom.

Innehaven i Tomra, Addlife och Fastpartner
bidrog negativt till fondens avkastning under
manaden. Under ménaden har vi bland annat
kopt aktier i SOBI, Vitrolife och Lime. Vi har
sdlt hela vara innehav i Autoliv och vart relativt
nyinképta lilla innehav i Sinch.

Riskvilian bland de mindre bolagen avtog under
manaden efter stark féregdende manad och
ranteldget och inflationen star dterigen i centrum
tillsammans med kriget i Ukraina och de kanske
lite svagare konjunkturutsikterna.

De lite svagare utsikterna tror vi dock kommer
att dampa inflationstrycket framéver och den
del av inflationen som kommer ifran logistik-
problem och komponentbrister i kélvattnet fran
pandemidtgarder borde ocksd mattas av under
andra halvaret i takt med att produktionskapa-
citet kommer tillbaka. Detta gor att vi kanske
lagger lite extra fokus analysmassigt just nu pa
bolag som kan fortsitta vaxa av egen kraft dven i
en lite svagare konjunktur och bolag som gynnas
om det dr sd att rdntan inte kommer vara ett
lika stort huvudbry under andra halvdret, sdsom
exempelvis fastighetsbolagen.

Riskinformation Signatory of:

Investeringar i fondandelar innebér ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk avkastning ] PR I Principles for
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ar ingen garanti for framtida avkastning. Fér mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan for fullstindig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport. [ 1 ]| Investment




