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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd) Sedan start** Snitt arsavkastning
Clens Maxond A 01 % 3100%
Jamforelseindex* -13% 56 % 2098 % 6,3 %
Differens 12 % 30 % 100,2 % 17 %

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

Morningstarkategori: Blandfond - SEK, aggressiv

* Jamforelseindex - 50 9% SIX Return Index / 50 % Solactive SEK IG Credit Index

** Fonden startades 2004-12-31

Ekonomisk utveckling

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

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

bidraget. | eurozonen foll inképschefsindexet
for tillverkningsindustrin till 44,8, jamfort med
45,8 foregdende manad. | USA sjonk ISM
indexet till 46,9 (47,1). | Kina var rapporter-
ingen mixad. Caixin inkdpschefsindex steg till
50,9 (49,5), medan motsvarande index fran
kinesiska NBS i stillet 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
dverenskommelse att dterigen hoja skuldtaket.

Ryssland och Kina utékade 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 vérldsvalutorna. Amerikanska
centralbanken FED beslutade, som férvantat,
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, déribland svenska Riksbanken,
haller nya rantemd&ten i juni.

Marknadsutveckling

Stockholmsborsen viande ned i maj och
avkastningen blev -2,7 procent under manaden.
Sa hér lang i ar har Stockholmsbérsen avkastat
9,0 procent. Globala aktieindex steg 5,5
procent och har ddrmed 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 sag vi for den tyska
motsvarande rdntan som var ned 5 punkter

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

Den svenska Kronan fortsatte att forsvagas.
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 foll med
5,9 respektive 15,9 procent.

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

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

Fondens utveckling

Cliens Mixfond A hade en nagot negativ
avkastning om 0,1% i maj, vilket dock var
1,2 procentenheter béttre an fondens
jamforelseindex. Sedan start har fonden
avkastat 310,0 procent, vilket &r 100,2
procentenheter battre an fondens
jamforelseindex.

Vi adderade tvd innehav till fonden denna
manad. Vi sag en mojlighet att ga in i JM nar
SBB sdlde ut majoriteten av sitt innehay, vilket

i sig minskade en risk i aktien. P4 nuvarande
nivaer ser vi langsiktigt varde i ett valskétt bolag.
Vi tycker att aktien pa nuvarande nivaer har
tagit hojd for att bostadsbyggandet kommer att
minska markant framéver.

Den andra nya innehavet dr Vitrolife,
marknadsledare pa den strukturellt vaxande IVF
marknaden dér penetrationen av IVF @r fortsatt
lag (runt 4% av fodslar i utvecklade marknader).
Efter forvarvet av Igenomix 2021 har de dven
en stark marknadsposition inom gentestning.

Trots tva nya innehav dr aktievikten endast
marginellt férandrad (62% i slutet av manaden)
da vi tagit hem vinst i aktier som vuxit sig stora
i fonden.

Manadens storsta positiva bidrag kom fran
Hexagon och det storsta negativa bidraget kom
frdn Nibe.

Fondens rdntedel gynnades av lagre kredit-
spreadar, framst for innehav i icke-finansiella
bolag. Stigande underliggande rantor bidrog
dock till att innehav i fastforrantade obligationer
utvecklades svagt. Storsta positiva bidragsgivare
var innehav i Afry, Stena Metall och Trelleborg.
De storsta negativa bidragen kom fran innehav i
Kommuninvest, Swedbank Hypotek och
Stadshypotek. Fonden deltog i nya obligation-
semissioner fran Volvofinans, Latour och
Epiroc. Andelen obligationer markta som hall-
bara uppgick till 35 procent vid manadsskiftet.

Riskinformation Signatory of:

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