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Forvaltare, Cliens Sverige

Sedan start®*

Roger Hedberg
Forvaltare, Cliens Sverige

Snitt arsavkastning

Jamforelseindex* -6,0 % -4,4 % 278,8 % 10,0 %
Differens -1,4% -4,8 % 384 % 0,7 %
For mer detaljerad information gillande fonden hanvisas till var hemsida www.cliens.se
Morningstarkategori: Sverige
* Jamforelseindex - SIX Return Index (Stockholmsborsen inkl. utdelningar)
** Fonden startades 2004-12-31
Ekonomisk utveckling Marknadsutveckling Fondens utveckling

Den ekonomiska statistiken under manaden
kom overlag in en aning lagre an tidigare.

Det amerikanska ISM indexet kom in pa 57,7
fran jamfort med foregiende manads niva
59,3. Nivan indikerar dock tydligt ekonomisk
expansion, dock en aning svagare an forega-
ende manad. Aven antalet nya jobb kom in
lite under marknadens forvantning.

| Europa sjonk inkopschefsindex till 51,4
vilket aven har indikerar expansion, dock en
aning svagare an tidigare.

Pa nyhetsfronten kretsade det mesta kring
det brittiska EU-uttradet, den italienska
budgetprocessen och for var del den svenska
regeringsbildningen, aven om den sistnamnda
far anses ha begrinsad paverkan pa
omvarlden.

| rantemarknaden hojde den svenska riksban-
ken sin styrranta med 0,25 procent till -0,25
procent och amerikanska Federal Reserve
hojde dven de med 0,25 procent till 2,25-2,50
procent. Réntor pa tioariga statsobligationer
foll dverlag under manaden med den storsta
rorelsen i USA om hela 33 rantepunkter, dar
rantekurvan nu ser allt flackare ut.

Den svenska kronan starktes mot de flesta
storre valutor med undantag av japanska yen.

Ravarumarknaden sag ytterligare en tuff
manad dar basmetallerna foll med ca 5
procent och oljan (Brent) foll med hela 9,6
procent. Guldpriset steg med 5, procent.

December manad bjod pa mycket slagiga
kapitalmarknader och 2018 blev totalt sett
det simsta aret for aktier sedan 2008.

Globala aktieindex foll under december med
9,9 procent och sjonk dirmed 0,9 procent
2018.1 USA foll aktiemarknaden 11,5 procent
men steg under helaret 1,8 procent. | Europa
sjonk marknaden 6,7 procent och var ned
I'1,4 procent 2018. Norden sjonk 5,8 procent
under manaden och var ned 3,3 procent for
heldret (alla index omraknade till SEK).

| Sverige sjonk aktiemarknaden 6,0 procent
och foll darmed 4,4 procent 2018. Under
december sjonk den amerikanska tiodriga
statsobligationsrantan med 33 punkter till
2,69 procent, medan den tyska motsvarande
sjonk med 6 punkter till 0,25 procent. Den
svenska |0-dringen sjonk 2 punkter till 0,46
procent. Euron starktes 1,4 procent mot
USD till I,15. Den svenska kronan stirktes
mot bade USD och Euro till 8,97 respektive
10,14.

Bland ravaror fortsatte priset pa Brentolja att
falla, ned 9,6 procent till USD 53,1 3/fat.
Kopparpriset sjonk 4,5 procent och zink foll
med 5,1 procent. Marknaden praglades under
manaden av mycket hog volatilitet.

Orsaken till den hoga fluktuationen och de
for manaden svaga kurserna var bl.a. fortsatt
global tillvaxtoro kombinerat med hotfulla
uttalanden fran Donald Trump, riktade mot
den amerikanska centralbankens rantepoli-
tik. Lattnaden efter G20 motet i borjan av
december blev kortvarig eftersom harda
ordvaxlingar mellan USA och Kina snabbt
aterupptogs. En férnyad férhandlingsvilja

kring handelspolicyn landerna mellan blir
central for att under 2019 aterskapa
fortroendet i kapitalmarknaderna.

Cliens Sverige B avkastade -7,4 procent i de-
cember vilket var 1,4 procentenheter mindre
an jamforelseindex som foll med 6,0 procent.
Fonden har sedan arsskiftet avkastat -9,2
procent. Fran start 3| december 2004 har
fonden avkastat 317,2 procent, vilket ar 38,4
procentenheter battre an index.

Investeringsstrategin i Cliens Sverige
fokuserar mycket pa att finna bolag med god
vinsttillvaxt. Scandi Standard som ingar i port-
foljen ar ett bolag dar vinsten 2019 forvantas
stiga klart mer 4n for genomsnittsbolaget pa
Stockholmsborsen. Detta tillsammans med
lag konjunkturkanslighet bidrog till att aktien
steg 6 procent under december och darmed
gav storsta positiva bidrag under manaden,
foljt av Ericsson och Handelsbanken.

Under december foll stora bolag mer an
sma bolag. Storsta negativa bidrag i fonden
gav Hennes & Mauritz (trots att aktien gav
det storsta positiva bidraget relativt index,
tack vare undervikten i fonden).Volvo och
Hexagon gav ocksa negativa bidrag till foljd
av fortsatt konjunkturoro och den allmanna
kraftiga borsnedgangen.

Under manaden avyttrades innehavet i
Handelsbanken, pengarna investerades istallet
i Nordea. Risk for svagare intikter i UK for
Handelsbanken (Brexit relaterat) och den
laga virderingen i Nordea lag bakom det
beslutet.Vi avyttrade ocksa Boliden och SCA
for att minska ravaruberoendet, samt AF.

Fonden hade 33 innehav vid manadens utgang
och aktieandelen var klart lagre an vid
ingangen av manaden. Forvaltat kapital
uppgick till 638 mkr.

Signatory of:

=PRI

Riskinformation

Principles for
Responsible
Investment

Investeringar i fondandelar innebir ett risktagande. De pengar som investeras kan bade dka och minska i virde och det ar inte sikert 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.



