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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
32% 105 % 2451 % 10,7 %
Jamforelseindex* 27 % 90 % 2455 % 10,7 %
Differens -05 % 1,5% -04 % 00 %

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

Ekonomisk statistik ¢verraskar nu i allt storre
utstrackning pa den negativa sidan, jamfért med
analytikernas prognoser. Samtidigt ar signalerna
fran manga foretag fortfarande positiva, vilket
ger en splittrad bild av konjunkturlaget.

Ledande konjunkturindikatorer, sdsom t.ex.
inkopschefsindex for tillverkningsindustrin, foll i
maj ytterligare i stora delar av varlden. | Sverige
sjonk inkopschefsindexet for tillverknings-
industrin till 40,6 jamfort med 44,9 foregdende
manad. Nivan var den lagsta pa tre ar.
Delindexet for orderingang var 35,2 och
utgjorde ddrmed det stérsta negativa

bidraget. | eurozonen foll inkdpschefsindexet
for tillverkningsindustrin till 44,8, jamfért med
45,8 foregdende manad. | USA sjonk ISM
indexet till 46,9 (47,1). | Kina var rapporter-
ingen mixad. Caixin inképschefsindex steg till
50,9 (49,5), medan motsvarande index fran
kinesiska NBS i stallet sjonk till 48,8 (49,2).

Manaden préglades av de amerikanska férhand-
lingarna kring behovet av att hoja det statliga
skuldtaket. | skrivande stund har demokraterna
och republikanerna enats om en politisk
overenskommelse att aterigen hoja skuldtaket.

Ryssland och Kina utdkade sitt handels-
samarbete under maj. Ett nytt bilateralt
handelsavtal, med syfte att 6ka handels-
volymerna mellan landerna, tecknades.

Den svenska kronan fortsatte att forsvagas
mot de stora vdrldsvalutorna. Amerikanska
centralbanken FED beslutade, som forvintat,
att hoja styrrantan med 25 punkter till 5,25
procent. Aven ECB hojde styrrantan med 25
punkter, vilket dock var under centralbankens
egen tidigare prognos om 50 punkter. Flera
centralbanker, ddribland svenska Riksbanken,
haller nya rantemaoten i juni.

Riskinformation

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

ar ingen garanti for framtida avkastning. For mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan for fullstandig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport.

Marknadsutveckling

Stockholmsbdrsen vande ned i maj och
avkastningen blev -2,7 procent under manaden.
S& har lang i ar har Stockholmsborsen avkastat
9,0 procent. Globala aktieindex steg 5,5
procent och har darmed avkastat 13,8 procent
i ar. | USA steg aktiemarknaden 6,8 procent,
Europa och Norden foll daremot 0,6 respektive
0,8 procent. (alla index omraknade till SEK).

De svenska smabolagen utvecklades svagare
(CSXSE -5,0 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 -1,2 procent)

Den svenska tiodriga stadsobligationsrantan foll
marginellt, - 1 punkt till 2,30 procent. En
liknande tendens sdg vi for den tyska
motsvarande rantan som var ned 5 punkter

till 2,27 procent. Den amerikanska tiodriga
statsobligationsrantan steg daremot 22 punkter
till 3,65 procent, parallellt med de politiska
diskussionerna kring det statliga skuldtaket.

Den svenska Kronan fortsatte att férsvagas.
Mot Euron sjonk Kronan 2,5 procent till 11,60
och mot US-Dollarn foll Kronan 5,3 procent
till 10,83.

Manga ravarupriser foll tillbaka under maj.
Priset pa Brentolja sjonk 7,5 procent till USD
73,57/fat. Priset pa Koppar och Zink féll med
5,9 respektive 15,9 procent.

Fortfarande rader en stor osékerhet i
kapitalmarknaderna kopplad till & ena sidan en
stark I6nsamhetsutveckling i manga foretag,

4 andra sidan svaga nivder pa en rad ledande
mikroindikatorer. Detta innebdr att enskilda
bolagsval i portféljerna far valdigt stort utslag
pa avkastningen, vilket vi som aktiva forvaltare
uppskattar.

Fondens utveckling

Cliens Sverige Fokus A avkastade -3,2 procent
i maj, vilket var 0,5 procentenheter mindre dn
jamforelseindex. Sedan arsskiftet ligger avkast-
ningen dock 1,5 procentenheter fére index.
Fran start 31 mars 2011 har fonden avkastat
245 procent med en genomsnittlig
arsavkastning uppgaende till 10,7 procent.

De storsta positiva bidragen till avkastningen
kom fran innehaven i Hexagon, ABB och
Atlas Copco. Bade Atlas Copco och Hexagon
beddms gynnas av tillvaxten inom Al

De storsta negativa bidragen ia fonden
utgjordes av Vimian, Castellum och Nibe.
Kursen i Vimian sjonk under manaden efter tva
starka mdnader. Kursen gick ned p.ga. en tvist

i USA om skadestandsersattning till Vimian.
Castellum sjonk med fastighetssektorn som
ocksa gick svagt. Nibe foll ofortjant trots att
bollaget slappt ytterligare en kanonrapport
under manaden.

Under manaden lade fonden till ett nytt inne-
hav i den finansiellt starka bostadsbyggaren JM
samt sdlde de resterande aktierna i Embracer.
Forra gangen fonden investerade i JM mer en
dubblades vardet under knappa tva ar. Nu
hade vi chansen att kopa tillbaka aktierna efter
att kursen langt mer dn halverats fran den niva
innehavet saldes forra gangen. Utsikterna for
bostadsbyggande dr mycket svaga pa kort sikt,
men det bedomer vi vara mer an vl reflekterat
i dagens laga vérdering.

Fonden hade vid utgangen av manaden 4,105
mkr i forvaltat kapital fordelat pa 28 innehav.
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