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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
Cliens Sméabolag A 0,8 % 12,6 % 200,1 % 18,4 %
Jamforelseindex* -1,3% 82 % 945 % 10,7 %
Differens 21 % 44 % 105,6 % 77 %

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

Mars manad kom att préaglas av bankkrisen
kopplad till i forsta hand ett antal amerikanska
banker, samt schweiziska Credit Suisse som
sedermera kom att évertas av UBS. Likviditets-
och soliditetsproblem hos dessa banker fick
spridningseffekter till kapitalmarknaderna och
saval amerikanska FED sasom den schweiziska
centralbanken var djupt inblandade in
hanteringen av de krisande bankerna.

Amerikanska FED valde att hoja styrrantan med
25 punkter till 4,75-5,00 procent vid rante-
motet i mars. | samband med métet uttryckte
ocksa centralbankschefen | Powel att FED.s
huvudscenario utgar fran att inga rantesank-
ningar kommer att ske under 2023, vilket skiljer
sig patagligt jamfort med férvantningarna i
rantemarknaden. Europiska ECB hojde vid sitt
manadsméte rantan med 50 punkter.

Mot bakgrund av den allvarliga bankoron
naddes under mdnaden en &éverenskommelse
mellan FED, ECB, Bank of England, Bank of
Japan och Swiss National Bank om en
samordning for att oka tillgangen till likviditet.

Ledande konjunkturindikatorer foll aterigen
tillbaka nagot. | USA sjonk ISM index till 46,3
jamfort med 47,7 manaden innan. | eurozonen
foll inkopschefsindexet till 47,3 (48,5), vilket
dock var marginellt hogre dn analytikernas
forvantningar pa 47,1. Motsvarande index i
Sverige foll till 45,7 jamfort med 46,9 manaden
innan. Det svenska delindexet for orders sjonk
annu mer till 44,1. Aven i Kina backade Caixin
inkodpschefsindex till 50,0, ned fran 51,7 i
februari. Vid drets nationella folkkongress i
Peking presenterades ett nytt ekonomiskt
tillvaxtmal om 5 procent for 2023.

Riskinformation

Investeringar i fondandelar innebér ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du fér 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.

Marknadsutveckling

Kapitalmarknaderna fortsatte utvecklas slagit
under februari. Total sett avkastade
Stockholmsbérsen -0,4 procent under mana-
den och ar darmed upp 8,7 procent i ar.
Globala aktieindex steg 2,3 procent, avkastning-
en ar ddrmed upp 7,0 procent i ar. Aven i USA
och Europa var avkastningen positiv i mars, i de
regionerna steg borserna med 2,8 respektive
3,6 procent. Norden var upp 1,8 procent

(alla index omraknade till SEK).

De svenska smabolagen utvecklades svagare
(CSXSE -1,3 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 +0,9 procent) under mars.
Turbulensen i det finansiella systemet globalt
medforde att rantor foll kraftigt i mars. Den
amerikanska tiodriga statsobligationsrdantan
sjonk 44 punkter till 3,48 procent. Den tyska
motsvarande var ned 31 punkter till 2,30
procent och den svenska tioaringen foll 42
punkter till 2,29 procent.

Den svenska Kronan forsvagades med 1,9
procent mot Euron till 11,27 medan Kronan
starktes med 0,4 procent mot US-Dollarn till
10,35. Priset pa Brentolja sjonk ytterligare 5,4
procent till USD 79,4/fat. Priset pa Koppar steg
0,6 procent, medan Zink foll med 2,8.
Manaden karaktdriserades av att oron i det
finansiella systemet ¢kade signifikant nar de tva
amerikanska bankerna Silicon Valley Bank och
Signature Bank gick omkull. Kort dérefter
drabbades schweiziska Credit Suisse av finan-
siella problem och banken &vertogs under
turbulenta férhdllanden av UBS. Den internatio-
nella spridningseffekten medférde att finans
(bank och fastigheter) blev svagaste sektor pa
Stockholmsbérsen under manaden.

Fondens utveckling

Cliens Smabolag A hade under manaden en
avkastning om 0,8 procent vilket var 2,1
procentenheter béttre dn fondens jamforelse-
index som avkastade -1,3 procent under samma
period. Sedan start den 1 oktober 2016 har
fonden avkastat 200,1 procent, vilket &r 105,6
procentenheter béttre dn jamforelseindex.
Smabolagen utvecklades verlag marginellt
svagare an borsens storre bolag under manaden.

De stérsta positiva bidragsgivarna till fondens
avkastning var innehaven i Beijer Ref, Mycronic
och Lagercrantz.

Innehaven i Addlife, Avanza och Balder bidrog
negativt till fondens avkastning under manaden.

Under manaden har vi fyllt pd med fler i aktier i
ett antal befintliga innehav dér Beijer Ref stod for
det storsta kdpet genom den nyemission som
bolaget framgangsrikt genomférde. Bolaget tog
in drygt 13 miljarder kronor i syfte att aterbe-
tala en bryggfinansiering som togs upp for att
finansiera forvarvet av amerikanska Heritage
Distribution.

Det nya ranteldget borjar nu att skérda sina offer
nér ett antal banker i Europa och USA under
manaden fick problem. For de svenska smabola-
gens del drabbade detta framst fastighetssektorn
som under manaden utvecklades mycket svagt
med stora nedgangar och ett fortsatt tufft
finansieringsklimat. Oron i banksektorn gjorde
ocksd att marknaden kraftigt tog ner rantefor-
vantningarna och fér amerikansk del prisar
marknaden nu in att rdntetoppen ar ndra
forestdende med rdntesdnkningar som foljd
under det andra halvaret.
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