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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
Cliens Sméabolag A 84 % -26,7 % 170,9 % 17,5 %
Jamforelseindex* 64 % -30,2 % 83,0 % 10,3 %
Differens 20 % 35% 879 % 72%

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

Den ekonomiska statistiken under novem-
ber fortsatte indikera att konjunkturen &r pa
vdg ned. Inflationsstatistik visade samtidigt att
prisékningstakten avtagit nagot. Sammantaget
medférde detta att obligationsrantor runt om
i varlden sjonk kraftigt under manaden.

Inképschefsindex for tillverkningsindustrin foll

i stora delar av vérlden ytterligare i novem-

ber. | Sverige sjonk inképschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 45,8 jamfort med 46,6
foregdende manad. Detta var fjirde manaden i
rad under 50, dvs i zonen som indikerar negativ
tillvéxt. Fallet i delindex for orderingang slutade
dédremot falla och noterades oférandrat pa 43,3
jamfort med oktober.

| eurozonen foll inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 47,1 i november,
jamfort med 47,3 foregdende manad. | USA
sjonk ISM indexet till 49 (50,2), en nagot lagre
niva an férvantade 49,8. Caixin inképschefs-
index i Kina steg daremot till 49,4, jamfort
med 48,9 manaden innan.

Karninflationen i USA steg med 6,3 procent

i november, ndgot mindre dn 6,5% som var
forvantat. Finansmarknaderna reagerade mycket
positivt pa siffran som ocksa darmed foll nagot
fran noteringen i september (6,6 procent),

som da var 40 ars hogsta. Arbetsmarknaden i
USA fortsitter dock vara mycket stark, trots
atstramningarna.

Centralbankernas rantehdjningar fortsatte i
november. Amerikanska FED hojde malinter-
vallet for styrrantan med 75 punkter till 3,75-
4,00 procent. Ledarmétena uttryckte samtidigt
en samstdmmighet om att det nu kan vara dags
att sanka rantehdjningstakten. Aven den svenska
Riksbanken hojde som forvantat reporantan
med 75 punkter till 2,50 procent. Detta var
ocksa det sista rdntebeskedet med Stefan

Ingves som Riksbankschef.

Marknadsutveckling

For andra manaden i rad steg aktiemarkna-
derna kraftigt. Stockholmsboérsen avkastade 7,3
procent och ar darmed ned 20,7 procent i ar.
Globala aktieindex steg med 2,9 procent och ar
darmed nu upp 0,5 procent i ar. | USA steg
aktiemarknaden 1,4 procent, Europa och
Norden var upp 10,1 procent respektive 7,2
procent. (alla index omréaknade till SEK, vilket
paverkat de utldndska indexen signifikant i ar).

De svenska storbolagen fortsatte utvecklas
nagot battre (OMXS30 +7,0 procent) jamfort
med de sma bolagen under méanaden (CSX
+6,4% procent).

Obligationsrantor foll i allmanhet under
manaden. Den svenska tiodriga statsobligations-
rantan sjonk 34 punkter till 1,86 procent och
den tyska motsvarigheten sjonk 21 punkter till
1,94 procent. Den amerikanska tiodringen var
ned 37 punkter till 3,71 procent.

Efter en kraftig forsvagning av den svenska
Kronan mot US-Dollarn under aret, starktes
Kronan med 3,9 procent under november.
Mot Euron forsvagades Kronan med 0,5
procent till 10,98. | ravarumarknaden sjonk
priset pa Brentolja 10,9 procent till USD 85,40/
fat. Priserna pa Koppar och Zink steg med 9,4
respektive 11,5 procent.

Klimatmaotet COP27 arrangerades i Sharm-
el-Sheikh. Den stérsta nyheten fran métet var
beslutet att skapa en klimatskadefond med syfte
att rikare lander skall ersitta fattigare linder
som drabbas mer negativt av klimatférandring-
arna. Bolag som levererar produkter och
tjdnster till energiomstéliningen utvecklades
generellt sett starkt pa borserna under
manaden.

Fondens utveckling

Cliens Sméabolag A hade under manaden en
avkastning om 8,4 procent vilket var 2,0
procentenheter battre dn fondens jamforelse-
index som avkastade 6,4 procent under samma
period. Sedan start den 1 oktober 2016 har
fonden avkastat 170,9 procent, vilket &r 87,9
procentenheter béttre dn jamforelseindex.

Smabolagen utvecklades éverlag marginellt
svagare dn borsens storre bolag under manaden.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens
avkastning var innehaven i Lagercrantz, Addtech
och Husqvarna.

Innehaven i Avanza, Vitec och Securitas bidrog
negativt till fondens avkastning under manaden.

Under manaden har vi fyllt pa med fler i aktier

i ett antal befintliga innehav sasom bland andra
Avanza, Lindab och Sagax. Vi har dven investerat
i Securitas nu ndr nyemissionen i samband med
forvarvet av Stanley dr slutford. Securitas
kommer forhoppningsvis fortsatta sin
transformativa resa mot att bli ett sékerhetsbolag
med allt hogre teknikinnehdll framéver.

Vi lagger ytterligare en stark borsmanad bakom
oss denna hést ndr nu borsaret borjar gd mot
sitt slut. Trots kraftiga uppgangar under hésten
ar manga mindre bolag fortfarande langt fran
toppnoteringarna vid drets borjan. Riskviljan i
marknaden dr dock klart battre nu &n vi sett pa
lange, och en hel del emissioner gors vilket far
anses vara ett sundhetstecken att kapital-
marknaden trots allt fungerar dven under ett
skakigt ar som detta.
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Investeringar i fondandelar innebar ett risktagande. De pengar som investeras kan bade éka och minska i virde och det ar 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 fullstindig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport.



