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Jamforelseindex

Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd)
Jamforelseindex* -73% -30,5 %
Differens 1.3% -6,1 %

Sedan start**

Manadsrapport september 2022 | Cliens Sverige Fokus (A)

‘[Thomas Brodin
Forvaltare, Cliens Sverige Fokus

Snitt drsavkastning

1872 % 9,6 %
1854 % 9,5 %
18 % 0,1 %

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

Vart basscenario om en kommande tydlig
konjunkturavmattning gavs fortsatt stod nar
ledande indikatorer sdsom t.ex. inkdpschefs-
index for tillverkningsindustrin presenterades
for september. Centralbankernas dtstramande
penningpolitik har, i enlighet med forvantning-
arna, borjat satta tydliga spar i efterfragan pa
varor och tjdnster runt om i varlden.

| Sverige sjonk inkopschefsindexet for tillverk-
ningsindustrin i september till 49,2 jamfort
med 50,2 féregdende manad. Detta indikerar
att september var forsta manaden sedan
pandemidret 2020 dar industrin befann sig i
negativ tillvaxt (matning under 50). Delindex
for orderingang foll med 2,6 enheter till 43,4
jamfort med augusti.

| eurozonen foll inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 48,4 jamfort med 49,6
i augusti. | USA var ISM indexet ned mer 4n
forvantat till 50,9 och Caixin inkdpschefsindex
i Kina foll till 48,1 (49,5). Det forefaller séledes
tydligt att global tillvaxt just nu sjunker i rask
takt, vilket revideringar av globala BNP-
prognoser ocksa stipulerar.

Karninflationen i USA uppmattes till 6,3
procent i den senaste matningen, vilket var &ver
foregdende manadsmatning om 5,9 procent.

| Eurozonen uppgick kdrninflationen till 6,1
procent i motsvarande matning, jamfért med
5,5 procent manaden innan.

Flera centralbanker hojde styrrantorna kraftigt

i september. Amerikanska FED hojde sin styr-
ranta med 75 punkter till malintervallet 3,00-
3,25 procent. Aven ECB hojde med 75 punkter.
Sveriges Riksbank hojde repordantan med hela
100 punkter, vilket var mer dn forvéntat.
Sammantaget steg dven marknadsrantorna
kraftigt under manaden.

Marknadsutveckling

September blev en svag bérsmanad.
Stockholmsbérsen foll 7,3 procent och ér
darmed ned 30,5 procent i ar. Globala aktie-
index sjonk med 5,4 procent, vilket resulterat

i en nedgdng pa 8,3 procent i &r. Aven i USA
sjonk aktiemarknaden 5,4 procent, Europa och
Norden var ned 4,2 procent respektive 7,8
procent (alla index omraknade till SEK).

Generellt sett presterade de svenska sma-
bolagen (CSX -11,2% procent) klart simre
an de stora bolagen (OMXS30 -4,6 procent)
under manaden.

Precis som manaden innan, steg obligations-
rantor i allmadnhet kraftigt under september.
Den svenska tiodriga statsobligationsrdntan steg
27 punkter till 2,25 procent. Den amerikanska
motsvarande var upp 66 punkter till 3,80
procent och den tyska tiodringen steg 63
punkter till 2,11 procent. Den svenska Kronan
fortsatte forsvagas, med 1,7 procent mot Euron
till 10,87, samt med 4,3 procent mot
US-Dollarn till 11,12,

Révarupriser fortsatte sjunka pa bred front i
takt med att konjunkturoron tilltog. Priset pa
Brentolja sjonk ytterligare 8,1 procent till USD
88,69/fat och priserna pa Koppar och Zink foll
med 2,1 respektive 14,7 procent.

Vi har ldnge efterlyst att analytikernas
vinstprognoser for bolagen inte reflekterat de
forsamrade konjunkturutsikterna. Detta géller
fortfarande, dven om vi nu kan konstatera att
prognoserna har borjat revideras ned. Detta
ar positivt och viktigt for att investerare pa
sikt skall kunna bli mer bekvdma med bolags-
véarderingarna pa borsen.

Fondens utveckling

Cliens Sverige Fokus A avkastade -6,0 procent i
september, vilket var 1,3 procentenheter bittre
an jamforelseindex som avkastade -7,3 procent.
Fran start 31 mars 2011 har fonden avkastat
187,2 procent, vilket &r 1,8 procentenheter
battre dn index. Fondens genomsnittliga
arsavkastning uppgar till 9,6 procent jamfort
med index 9,5 procent.

De storsta positiva bidragen till avkastningen
under manaden kom fran innehaven i SEB,
Nibe och Embracer. Banksektorns resultat-
utveckling gynnas av stigande rantor. Efter en
stark relativutveckling for SEB tog fonden hem
lite vinst och lade den i kassan p.g.a. den svaga
aktiemarknaden. SEB &r lagt varderat och &r
fortsatt storsta innehavet i fonden.
Estimatrevideringarna ar positiva for SEB nar
de flesta andra borsbolags resultatprognoser
samtidigt justeras ned.

De storsta negativa bidragen i fonden utgjordes
av Balder, Vimian och Volvo. Aktiekursen i
djurhélsobolaget Vimian tyngdes av spekulatio-
ner om en kommande nyemission och till slut
annonserades och genomférdes en nyemission
om 1,5 miljarder kr dar huvudagaren Fidelio
investerade 940 mkr. Det blev jobbigt for
aktien pa kort sikt men pa medellangsikt ar det
dock positivt att huvudégarens framtidstro dr sa
stark samt att bolagets skuldsdttning nastan
halverades till en nivd under bolagets
malsattning. Aven denna manad minskades
innehavet i fastighetsbolaget Balder till férman
till sektorkollegan Castellum.

Fonden hade vid utgangen av manaden 6,750
mkr i forvaltat kapital fordelat pa 25 aktie-
innehav.

Riskinformation Signatory of:
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