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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd)
Cliens Global Smabolag A 9,8 %
Jamforelseindex* 9,6 % 9,6 %
Differens 02 % 02 %

Sedan start**

Snitt arsavkastning

-142 % N/A %
63 % N/A 9%
-205 % N/A %

For mer detaljerad information géllande fonden hanvisas till var hemsida www.cliens.se

Morningstarkategori: Global, sma/medelstora bolag
* Jamforelseindex - MSCI World Small Cap Index
#* Fonden startades 2021-10-29

Fondens strategi

Fonden &r en aktivt férvaltad aktiefond som
investerar globalt i sma och medelstora bolag.
Med sma och medelstora bolag avses

bolag med motsvarande storlek som fondens
jamforelseindex MSCl World Small Cap.
Fonden férvantas innehdlla 30 — 50 innehav
dér inget enskilt innehav kommer att éverstiga
10%. Portfoljstrategin bygger snarare pa att
ha forhallandevis likaviktade innehay, sa att
alla innehaven skall kunna paverka den totala
avkastningen.

Fondens investeringsstrategi bygger pa att hitta
forutsagbara tillvéxtbolag. Det innebér att vi
kommer vélja bolag dér vi tror att det finns en
stor sannolikhet for att bolaget kommer kunna
véixa sin forséljning och vinst under en lang
overskadlig framtid. Det innebdr samtidigt att
vi kommer lata bli att investera i manga bolag,
antingen for att de ér for beroende av den
allmanna ekonomin eller for att deras framtids-
utsikter ar for svara att prognostisera.

ABCD har blivit ett satt att beskriva egenska-
perna hos bolag som forvaltaren letar efter.
(A)sset light syftar till bolag som inte kraver sa
stora investeringar for att. vaxa.

(B)olt-on acquisitions innebar bolag som gér
tillaggsforvérv eller pa annat satt kan aterinves-
tera sina kassafloden till en god avkastning.
(C)ompounding illustrerar bolag som ha en
verksamhet med stor andel dterkommande
forsaljning.

(D)ominating a niche syftar till att hitta bolag
som vi tror genom sin dominans kommer att
kunna skydda sin framtida I6nsamhet.

Riskinformation

Marknadsutveckling

For en manad sedan skrev vi om det uteblivna
tomterallyt. Lite visste vi dd om vilken stark
januarimanad vi skulle fa i stéllet. Det globala
smabolagsindexet steg under manaden med
nastan 10% vilket var en av de starkaste
starterna pa aret pa over 20 ar.

Det ar svart att peka pa en faktor som varit
avgorande for den starka starten, sa lat oss ta
nagra faktorer som har varit bidragande.

1) Sentimentet nar vi gick in i dret var extremt
negativt. Mer eller mindre varenda investerare
eller analytiker man pratade med &verens om
att borsen behévde komma ner harifran och
var redo att kdpa nar val det hande.

2) Makro — s gott som alla ledande indikatorer
pekade pé att ekonomin saktade in kraftigt och
en recession var i sikte. Allt eftersom mark-
naden har gatt upp verkar det nu finnas en
forhoppning om en sk. soft landing dvs at cen-
tralbankerna kommer att lyckas med tricket att
fa ner inflationen samtidigt som man undviker
en recession. Detta skulle i sa fall vara valdigt
positivt. Vart att notera dock &r att rantemarkn-
den inte alls delar aktiemarknadens positivism
utan fortfarande prisar in ett dystrare scenario.

3) Financial Conditions — som miéter tillgdnglig-
heten pa likviditet i ekonomin har fortsatt att
forbéttras efter att ha bottnat i oktober. Man
kan alltid observera och ha asikter, men det
paminner mig &n en gang hur svart det ar att
forsoka sia om marknadens upp eller nedgang.

Fondens utveckling

Avkastningen under december var 9,8 %
samtidigt som fondens jamforelseindex var
9,6 %. Det ar alltid lustigt med ett arsskifte.
A ena sidan har ingenting forandrats & andra
sidan forandras allt. Inte helt olikt tidigare ar
var det forra arets forlorare som blev januari
manads vinnare.

Det stammer ocksa bra med hur portfslj-
bolagen har utvecklat sig. Bland de positioner
som utvecklats bast under januari hittar vi
Digitalbridge Group, Installed Building
Products samt GXO Logistics. Samtidigt var
AMN Health Care, Descartes Systems samt
Comfort Systems bolag som hade en svagare
start. Alla tre var namn som utvecklades bra
under 2022.

Fonden gjorde inga nyinvesteringar under
januari manad. Daremot avyttrades konsult-
bolaget Tetra Tech som endast utgjorde en
mindre position i fonden. Det ar framfor allt
bolagets hdga vdrdering i kombination med
exponering mot federala budgetar som kan
komma under press som gor att vi inte kanner
oss bekvdma med innehavet. | évrigt gjordes ett
arbete med att "platta till” fonden dvs att
minska de allra stéra positionerna till forman
for de lite mindre.

Fonden fortsatte att ¢ka forsiktigt i de nya
innehaven inom finans och ldkemedel som var
nya innehav under december manad. Vid
manadens utgang var det begravnings-
entreprendren Service Corp som var fondens
storsta innehav med dryga 4%.

Signatory of:

Investeringar i fondandelar innebar ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk avkastning .= PR I SrlnC|p\esélor
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