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Jamforelseindex

Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd)
Jamforelseindex* -39 % 174 %
Differens 05 % -52%

Sedan start**

‘[Thomas Brodin
Forvaltare, Cliens Sverige Fokus

Snitt drsavkastning

250,3 % 12,0 %
2393 % 11,7 %
110 % 03 %

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

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 pa
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 Sverige Fokus A avkastade -3,4 procent
i-april, vilket var 0,5 procentenheter béttre an
jamforelseindex som avkastade -3,9 procent.
Fran start 31 mars 2011 har fonden avkastat
250,3 procent, vilket ar 11,0 procentenheter
bittre 4n index. Fondens genomsnittliga ars-
avkastning uppgar till 12,0 procent jamfort
med index 11,7 procent.

Generellt sett var forsta kvartalsrapport-
perioden mycket bra fér fondens innehavs-
bolag. De storsta positiva bidragen till avkast-
ningen under manaden kom fran innehaven

i SEB, Essity och SCA. Alla de tre bolagen
producerade mycket starkare resultat for forsta
kvartalet an marknaden raknat med, De storsta
negativa bidragen i fonden utgjordes av Balder,
Medicover och Atlas Copco.

Ytterligare ett innehav lades till i fonden under
manaden. Medicinteknikbolaget Getinge foll
over 15% pa rapportdagen. Fonden hade en
storre dn normal kassa och var redo att plocka
in aktien pa besvikelse. Det var en sémre
rapport dn analytikerna véantat p.g.a. kompo-
nentbrist i slutet pa kvartalet. Vi var oroliga och
forberedda pd just det. Bolaget holl dock kvar
sin heldrsprognos och kursreaktionen ser
ddrmed &verdriven ut i ett konjunkturstabilt
bolag sasom Getinge. Vérderingsmultipeln pa
roérelsen har sjunkit till relativt laga 15x for ett
bolag som sannolikt kommer 6ka vinsten per
aktie med runt 10 procent per ar. Darutéver
har Getinge en mycket stark balansrakning.

Fonden hade vid utgangen av manaden 9,240
mkr i forvaltat kapital fordelat pa 24 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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