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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
Cliens Sméabolag A -1.6 % 279 % 166,5 % 17,0 %
Jamforelseindex* -1,8 % 314 % 79,8 % 98 %
Differens 02 % 35% 86,7 % 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

Ett mycket turbulent 2022 ar nu till 4nda. Den
tilltagande inflationsoron under inledningen av
aret, foljdes av den tragiska ryska invasionen av
Ukraina. Komponentbrist och andra stérningar
i bolagens forsorjningskedjor kom ocksa att
pragla den ekonomiska statistiken och
marknaderna under hela aret. Successivt tilltog
ocksa oron for en férsvagad ekonomisk tillvaxt
globalt.

Under december lag inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin kvar pa 45,9 i Sverige,
femte manaden i rad utanfor tillvaxtzonen dver
50. | eurozonen rapporterades 47,8 (47,1),
medan motsvarande index i USA sjonk till 48,4
(49,0). | Kina foll Caixin inkdpschefsindex for
tillverkningsindustrin till 49,0 (49,4).

Flera centralbanker fortsatte att hoja styrran-
torna under december. Amerikanska FED hojde
malintervallet med 50 punkter till 4,25-4,50
procent, samtidigt som rdntebanan hdjdes
nagot ovantat. Aven ECB och Bank of England
hojde sina respektive styrrantor med 50 punk-
ter, till 2,50 respektive 3,50 procent.

De gradvisa lattnaderna av coronarestriktioner
i Kina har inneburit en tilltagande smitt-
spridning, vilket riskerar att bromsa landets
tillvaxt i det korta perspektivet. | Europa har
inflationen pressats tillbaka nagot fran topp-
nivderna ndr det relativt varma vintervadret
medfort att hdga gas- och elpriser fallit patagligt
fran toppnivaerna. Aven fraktkostnader fort-
satte falla under slutet av aret, fran de tidigare
exceptionellt hdga nivaerna. Huvudfokus i
inflationsbekdmpningen ar nu arbetsmarknaden
som framfor allt i USA fortsatt att visa styrka,
trots tydliga tecken om vikande konjunktur.

Marknadsutveckling

2022 blev ett svagt men mycket handelserikt ar
i kapitalmarknaderna. Efter en tredrsperiod med
exceptionellt hog avkastning i aktie-

marknaden, sjonk Stockholmsbérsen under
2022 med 22,8 procent. | december blev
nedgangen 2,7 procent. Omraknat till SEK foll
Globala aktieindex med 6,2 procent i december
(-5,7 procent for helaret). USA sjonk 7,8
procent (7,2 procent for heldret), medan
Norden var ned 0,4 procent (-8,4 procent for
helaret).

De svenska smabolagen (CSX -1,8 procent)
klarade fallet i december nagot béttre dn de
stora bolagen (OMXS30 -2,8 procent). Pa
helaret foll dock smabolagen (-31,4 procent)
klart mer dn de stora bolagen (-13,0 procent).
Réntor steg i allmdnhet kraftigt under 2022.

| december steg den svenska tiodriga stats-
obligationsrantan 60 punkter till 2,46 procent.
Den tyska motsvarande var upp 62 punkter
till 2,56, medan den amerikanska tiodringen
steg 13 punkter till 3,83 procent. Den svenska
Kronan férsvagades 1,3 procent mot Euron till
11,12 men stérktes daremot med 1,2 procent
mot US-dollarn till 10,44.

Priset pa Brentolja foll i december ytterligare
3,6 procent till USD 82,4/fat. Priset pa Koppar
steg 1,7 procent medan Zink sjonk 1,5 procent.

Borsnedgingen under 2022 har framfor allt
drivits av en vdrderingskorrigering kopplad
till en férdndrad syn pa avkastningskravet nar
rantor stigit kraftigt. Nar vi gar in i 2023 star
bolagens vinstutveckling nu i huvudfokus.

Motstandskraften i vinsterna kommer att bli
mycket avgorande for borsutgangen 2023.

Fondens utveckling

Cliens Smabolag A hade under manaden en av-
kastning om -1,6 procent vilket var 0,2 procent-
enheter béttre an fondens jamforelseindex som
avkastade -1,8 procent under samma period.
Sedan start den 1 oktober 2016 har fonden
avkastat 166,5 procent, vilket dr 86,7 procent-
enheter battre dn jamforelseindex. Smabolagen
utvecklades dverlag mindre negativt 4n bdrsens
storre bolag under manaden.

De stérsta positiva bidragsgivarna till fondens
avkastning var innehaven i OEM, Vitec och Lime.

Innehaven i Tomra, Sectra och Beijer Ref 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
Addlife, Fortnox och Addnode. Vi har dven
investerat i Instalco som blir ett nytt innehav for
fonden. Instalco har sedan bérsintroduktionen
utvecklats mycket starkt pa boérsen och vinsten
har okat kraftigt, delvis tack vare ett stort antal
forvérv. Forvarvande bolag var inte pa modet
under 2022 och nu har vdrderingen kommit ner
till attraktiva nivaer efter en svag utveckling pa
bdrsen under aret.

Efter ett antal starka borsar kom slutligen ett
bakslag under aret dd pandemieffekter, krig

och inflation till slut blev for mycket borsen att
hantera. For fondens del blev det dock i relativa
termer ytterligare ett ar da vi klart dvertraffade
vart jamforelseindex, ndgot som vi nu gjort fér
sjatte aret i rad.

Bolagsvinsterna far pa manga hall hjalp av infla-
tionen och den svaga kronan men efterfragan
ser nu ut att fa sig en toérn pa manga hall. En hel
del av oroshdrdarna fran det gangna aret tror vi
kommer att avta i styrka under det kommande
aret och blir det sa bor det finnas goda chanser
for ett klart béttre borsar 2023 dn vad 2022
bjod pa.
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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.



