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Jamforelseindex

Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd)
Jamforelseindex* 11 % -183 %
Differens -1,0 % -59 %

Sedan start**

‘[Thomas Brodin
Forvaltare, Cliens Sverige Fokus

Snitt drsavkastning

243,0 % 11,7 %
2357 % 115 %
73 % 02 %

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

Ledande tillvéxtindikatorer sasom tex inkdps-
chefsindex for tillverkningsindustrin visade en
mixad bild mellan vérldsregionerna under maj.
Obligationsrantor, som stigit kraftigt under
inledningen av aret, tog i flera marknader en
viss paus efter att amerikanska inflationsdata
indikerat att den varsta toppnivan nu ar bakom
0ss.

| USA steg ovantat inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin (ISM) till 56,1 (analytiker-
nas forvantningar var 54,4), jamfort med 55,4
foregdende manad. Aven i Sverige steg mot-

svarande index till 55,2 jamfort med 54,9 i april.

| eurozonen sjénk ddremot indexet till 54,6
(55,5). | Kina rapporterades aterigen Caixin
inképschefsindex under 50-nivan (48,1 for maj
vilket indikerar negativ tillvaxt jamfort med
foregdende manad). Daremot var siffran hogre
an 46 som rapporterades for april. Efter tva
manader av nedstdngningar borjar Kina aterigen
att &ppnas upp igen.

Den senaste matningen av amerikanska
karn-KPI uppmittes till 8,2 procent, nagot ldgre
an foregaende manads inflationsniva pa 8,5
procent (vilket var den hogsta noteringen pa
drygt 40 ar). | eurozonen uppgick karninfla-
tionen till 4,4 procent i maj, fortsatt upp fran
foregdende manads notering pa 3,9 procent.

| slutet av maj beslutade EU att forbjuda
importen av sjéburen rysk olja (ca 2/3 av all
oljeimport fran Ryssland till EU).

Den amerikanska centralbanken FED hojde vid
manadens mote styrrantan med 50 punkter,
vilket ocksa var férvantat i marknaden.
Centralbanken signalerade att annu mer
aggressiva rantehojningar i steg om 75 punkter
inte dr sannolika framat.

Riskinformation

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

ar ingen garanti for framtida avkastning. For mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan for fullstandig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport.

Marknadsutveckling

Globala aktieindex foll under maj med 0,3
procent och dr ddrmed ned 5,9 procent i

ar. | USA sjonk aktiemarknaden 0,3 procent,
Europa var upp 1,0 procent medan Norden
foll 1,3 procent (alla index omréknade till SEK).
| Sverige sjonk aktiemarknaden 1,0 procent och
ar ddrmed ned 18,3 procent i ar.

Generellt sett fortsatte de svenska smabolagen
(CSX -2,2 procent) att prestera sémre dn de
stora bolagen (OMXS30 -0,5 procent) under
manaden.

Svenska och amerikanska obligationsrantor tog
en paus efter den kraftiga uppgangen under
arets inledande manader. Den svenska tiodriga
statsobligationsrdntan sjonk 15 punkter till 1,55
procent. Den amerikanska motsvarande foll 4
punkter till 2,85 procent. Den tyska tiodringen
var daremot upp 22 punkter till 1,13 procent.
Den svenska Kronan férsvagades 1,4 procent
mot Euron till 10,48, samt med 0,3 procent
mot US-Dollarn till 9,80.

Priset pa Brentolja fortsatte stiga med 14
procent till USD 123/fat medan priserna pa
Koppar och Zink sjénk med 3,3 respektive 5,1
procent.

Det rader en stark oro for bolagens vinstprofil
framat, vilket reflekteras i den fortsatt héga
volatiliteten i marknaderna. Den kinesiska
ekonomin som delvis varit nedslangd ar ett
uppenbart ororsmoment infor delars-
rapporterna for det andra kvartalet. Vi har
dock noterat ett flertal tecken pa att kompo-
nentbristen, atminstone just nu, forbattras pa
vissa hall. En viktig faktor for att mojliggdra en
hogre produktionstakt i foretagen framat.

Fondens utveckling

Cliens Sverige Fokus A avkastade -2,1 procent
i maj, vilket var 1,0 procentenheter mindre dn
jamforelseindex som avkastade -1,1 procent.
Fran start 31 mars 2011 har fonden avkastat
243,0 procent, vilket ar 7,3 procentenheter
bittre dn index. Fondens genomsnittliga
arsavkastning uppgar till 11,7 procent jamfort
med index 11,5 procent.

De storsta positiva bidragen till avkastningen
under manaden kom fran innehaven i
Embracer, Volvo och Electrolux Professional.
Embracer levererade ett bra kvartalsresultat
och marknaden har borjat ta till sig den ldga
varderingen och en fin framtida organisk tillvaxt.

De storsta negativa bidragen i fonden utgjordes
av Balder, Hexagon och BHG Group. Balder
sjonk med fastighetssektorn, Hexagon gick

ned pa kortsiktig Kina-oro och BHG har som
bekant exponering mot konjunkturkénsliga
konsumenter.

Fonden minskade innehavet i fastighetsbolaget
Balder och fér det kapitalet inhandlades i
samma sektor Castellum som blev ett nytt
innehav. Det ndrmaste aret bedémer vi att
Castellums fastighetsportfolj ar lite battre
positionerat eftersom de inte har bostads-
exponering, vilket utgoér 57 procent av Balders
fastighetsbestand. Fonden utnyttjade det dryga
50 procentiga raset i EQT-aktien och lade till
den som ett nytt innehav pa basis av att
varderingsmultiplarna 2023-24E pa fondens
relativt laga inkdpsnivder blev attraktiva.

Fonden hade vid utgangen av manaden 8,270
mkr i forvaltat kapital fordelat pa 26 aktie-
innehav.
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