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Månadsrapport dec 2020 | Cliens Micro Cap (A) 

Avkastning inkl. avgifter 1 månad 2020 (ytd) Sedan start** Snitt årsavkastning

Cliens Micro Cap A 10,5 % N/A 13,2 % N/A

Jämförelseindex* 7,8 % N/A 9,9 % N/A

Differens 2,7 % N/A 3,3 % N/A

För mer detaljerad information gällande fonden hänvisas till vår hemsida www.cliens.se 
Morningstarkategori: Sverige, små-/medelstora

* Jämförelseindex: Carnegie Micro Cap Sweden Return Index  
** Fonden startades 2020-09-30

Cliens Micro Cap A Jämförelseindex

Carl Sundblad
Förvaltare, Cliens Micro Cap

Riskinformation
Investeringar i fondandelar innebär ett risktagande. De pengar som investeras kan både öka och minska i värde och det är inte säkert att du får tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk 

avkastning är ingen garanti för framtida avkastning. För mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan för fullständig informationsbroschyr, faktablad och årsrapport.

Ekonomisk utveckling Marknadsutveckling Fondens utveckling
Vi bedömer är att de två mest avgörande 
faktorerna för hur den ekonomiska tillväxten 
under 2021 kommer att utvecklas blir hur 
effektiv vaccineringen mot covid-19 visar sig 
vara, samt huruvida politiker och central-
banker lyckas fortsatta leverera de fiskala och 
penningpolitiska stimulanser som utlovats. En 
misslyckad vaccinering skulle vara klart  
negativ för den ekonomiska tillväxten 2021. 

Det mest sannolika scenariot bedömer vi 
vara att båda ovan faktorer faller ut väl, vilket 
då kommer att ge förutsättningar för god 
ekonomisk tillväxt i världen samt väldigt stark 
vinsttillväxt bland företagen 2021.  

Den ekonomiska statistiken under decem-
ber fortsatte att indikera en återhämtning 
i konjunkturen. I USA sjönk visserligen 
inköpschefsindex (ISM) något mer än väntat, 
men 57,5 pekade ändå på fortsatt expansion. 
Arbetslösheten i USA sjönk från 6,9 procent 
till 6,7 procent. I Europa steg det preliminära 
inköpschefsindexet mer än väntat till 55,5, 
dvs även här indikerades fortsatt ekono-
misk expansion. Så var även fallet i Kina där 
inköpschefsindex steg mer än väntat till 54,9. 

I USA nåddes till slut en överenskommelse 
kring ett stimulanspaket kopplat till covid-19 
på 900 miljarder dollar. EU och Storbritan-
nien slöt på julafton ett brexitavtal. Därmed 
är flera av de största politiska och ekono-
miska stötestenarna under 2020 adresserade, 
när vi nu vänder blad och blickar in i 2021. 

2020 var ett av de mest turbulenta och vola-
tila kapitalmarknadsåren någonsin. Efter den 
kraftiga börskorrektionen i våras bidrog  
positiva vaccinnyheter under hösten och 
vintern, samt stigande vinstprognoser för 
2020-2021, återigen till en uppvärdering av 
globala börser till tidigare toppnivåer (P/E tal 
12m fwd). 

Globala aktieindex steg under december  
med 0,3 procent och avkastade därmed 1,9  
procent på helåret. I USA steg aktiemarkna-
den under 2021 2,2 procent, medan Europa 
föll hela 9,2 procent. Norden steg 12,9  
procent (alla index omräknade till SEK). I 
Sverige steg aktiemarknaden i december 1,3 
procent och var därmed upp 14,8 procent 
för helåret.

Den amerikanska tioåriga statsobligations-
räntan steg 8 punkter under december, till 
0,91 procent. Den tyska 10-åringen var oför-
ändrad på -0,58 procent, medan den svenska 
motsvarande steg 3 punkter till 0,03 procent. 
Den svenska Kronan fortsatte stärkas, 1,7 
procent mot Euron till 10,05, samt 3,5  
procent mot US-dollarn till 8,19. 

Många råvarupriser fortsatte också stiga 
under december. Priset på Brentolja steg 8,8 
procent till USD 51,9/fat. Koppar och Guld 
priser steg med 2,4 respektive 7,0 procent. 

Den kraftigt stigande optimismen i markna-
derna under slutet av 2020 har på kort sikt 
ökat risken för en viss rekyl i marknaderna. 
Givet att vårt huvudscenario för den  
ekonomiska tillväxten infrias (lyckosam  
vaccinering och förväntade fiskala och  
penningpolitiska stimulanser), ser vi dock 
fortsatt goda utsikter för aktier som tillgångs-
klass under 2021. 

Cliens Micro Cap hade under månaden en 
avkastning om 10,5 %. Sedan start den 1  
oktober 2020 har fonden avkastat 13,2  
procent vilket är 3,3 procentenheter bättre än 
fondens jämförelseindex. 

De största positiva bidragsgivarna till fondens 
avkastning var innehaven i Swedencare, 
Thunerful och Lime. Innehaven i Precio Fish-
bone, Nederman och Absolent bidrog negativt 
till fondens avkastning under månaden. 

Under månaden har vi deltagit i börsintroduk-
tionen av Thunderful Group, med verksamhet 
inom dataspelsutveckling samt distribution 
av Nintendos produkter i den nordiska 
marknaden, vilket man sysslat med sedan 
1980-talet. Vår bedömning var att marknaden 
satte ett väl lågt värde på den ganska  
stabila men tråkiga distributionsaffären och att 
det därmed fanns potential i aktien efter en 
börsnotering. 

Vi hade under slutet av månaden en kassa 
på 21,5% vilket är högre än vår långsiktiga 
ambitionsnivå. Dock har vi ett antal bolag på 
radarskärmen och även utrymme att investera 
ytterligare i en del befintliga innehav. 

För fonden är det ett kort år som läggs till 
handlingarna då vi endast varit igång under 
årets sista tre månader, men det har varit tre 
händelserika månader med många bolagskon-
takter, även om de i många fall sker digitalt i 
dessa tider. En börsintroduktion har vi hunnit 
med och vi har gott om idéer inför nästa år 
då vi hoppas på en återgång till en allt mer 
normal värld allt eftersom året fortskrider. 


