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LENA WALLENIUS
VERKSTALLANDE DIREKTOR

lena har vart verksam i finans-
branschen sedan 1983 och har bland
annat varit ansvarig fér backoffice
pd Catella Kapitalférvalining 1996~
2004 samt ansvarig fér administra-
tionen pa Case Asset Management
2004-2009. Under perioden 2009—
2010 var lena tf backofficechef pa
Ohman Fondkommission. 2010 blev
lena ansvarig fér Cliens afférsomréde
och sedan 2013-02-01 &r lena verk-
stéllande direkior fér Cliens Kapitalfor
valtning.

GUNNAR HAKANSON
KAPITALFORVALTARE

Gunnar har varit verksam som  revi-
sor 1982-1987 och darefter har
han arbefat som chefsanalytiker och
porfféliférvaliare bl.a. hos United Se-
curities och Swedbank 1987-1999.
Tillsammans  med Jonas Gustafson
grundade Gunnar Catella Insfitutionell
Kapitalférvalining  under 1999 som
flera génger under 2000+alet utségs
till basta bank-oberoende kopﬂo\ﬂjrvo\-
tare (TNS/Prosperal.
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JONAS GUSTAFSON
KAPITALFORVALTARE

Jonas har varit verksam inom finans-
industrin sedan 1985 och han har
arbetat som  porfféljférvaltare  sedan
1988. Fran 1991-1999 var han
o”okeringsonsvoﬂg inom Sporbonken
Kapitalférvalining. - Tillsammans  med
Gunnar  Hékanson grundade  Jonas
Catella Institutionell Kapitalférvalining
under 1999 som flera génger under
2000+alet utségs till basta bank-obe-
roende kapitalférvaltare (TNS/Prospe-
ra).

THOMAS BRODIN
KAPITALFORVALTARE

Thomas har arbetat 21 &r som
aktieanalytiker och  kommer  nar-
mast  frén en  tianst som  Ana-
lys- och Aktiechef pa Erik Penser
Bankaktiebolag.  Dessférinnan  var
Thomas fopprankad europeisk skogs-
analytiker 10 ar i rad pa Citigroup
(Salomon Brothers) i London. Under
den tiden blev han under tvé& @r Gven
framrésiad av insfitutionella investerare
som bdsta analytiker i Europa, alla ka-
tegorier. Mellan éren 1992 och 1995
var han analytiker pé& Credit Suisse
First Boston i london och 1990-1992
analytiker p& Svenska Handelsbanken.

CARL SUNDBLAD
KAPITALFORVALTARE

Carl har varit verksam inom finansindu-
strin sedan 2009 och har arbetat med
akfieférvalining  sedan 2011, Fran
20112016 arbetade han med fond-
férvalining inom SEB Investment Ma-
nagement med fokus pd svenska och
nordiska smé&bolag. Carl bériade pa
Cliens Kapitalférvalining 2016 och ér
ansvarig férvaltare fér Cliens Smébo-
lag som startade under hésten 2016.

THOMAS GRONQVIST
KAPITALFORVALTARE

Thomas Grénqvist ér ansvarig fér Cliens
Réntefond Kort. Thomas arbetar pa
Séderberg & Pariners Placeringsréd-
givning och har varit i branschen se-
dan 1987 och arbefat som finansiell
rédgivare och kapitalférvaltare sedan
1996. Thomas bériade arbeta pa
Séderberg & Partners 2013 och innan
dess har han arbetat som kapital- och
fondférvaltare samt finansiell radgivare
pé Valbay International, Danske Bank
och SEB. Thomas har l&ng erfarenhet
och ing&ende kunskap om den nordis-
ka réntemarknaden.

MARKUS JOHANSSON
KAPITALFORVALTARE

Markus har arbetat i finansbranschen
sedan 1992 pa né&gra av Sveriges le-
dande banker och finanshus, bl. a. JP
Bank och Féreningssparbanken. 2003
borjade han pa Catella Institutionell
Kapitalférvalining  (nuvarande  Cliens
Kapitalférvalining) och har séledes vart
en del av teamet i &ver tio &r. Markus
&r assisterande forvaltare.



Marknadens
utveckling

Aktie- och réntemarknaden

forsta halvaret 2017

Den svenska aktiemarknaden steg 10,8 % under
forsta halvaret. Aktiemarknader i USA steg
successivt under férsta halvéret till nya rekordni-
véer. Inledningsvis starkt stéttat av utsikterna for
tillvaxtbeframjande politik med Donald Trump
som nybliven president. Besked kom i januari
att USA drar sig ur det transatlantiska handels-
avtalet TPP samt att det amerikanska frihandels-
avtalet, NAFTA, skall omférhandlas. Oron fér
att Trumps beslut kan leda till handelskrig 6kade
som ett resultat samtidigt som férhoppningarna
kvarstod att finanspolitiska beslut med frémst
skattescénkningar fér féretag samt infrastruktur-

satsningar skulle leda il vésentligt hdgre tillvéxt.

Beslut att stoppa invandring frén sju muslimska
l&nder vackte starka reaktioner. Nar férvént-
ningarna pd Trumps politik minskade under
véren och delvis skdts fram i tiden, tog generellt
globala tillvaxtarvantningar éver som draglok. |
Europa visade det viktiga dragloket Tyskland p&
forbattrade utsikter och styrka i globalt kénsliga
IFO- och PMl-index. US-dollar férsvagades mot
alla stérre valutor och ca 8 % mot Euro och SEK.
Under férsta halvéret steg globalindex for aktier
med 2,9 %, Europa 5,2 % och Norden 10,6 %
réknat i SEK. For férsta géngen pé flera ér har
inte vinstfdrvéntningarna generellt i aktiemark-
naderna justerats ned vésentligt under det férsta
halvéret.

Oljepriset inledde dret pd nivéer runt 56 USD
per fat Brent men sjonk under volatil handel

till nivan 49 USD/fat vid halvarsskiftet, vilket
innebar relativt kraftig nedgéng réknat i Euro
och SEK. Guldpriset, som brukar vara en grov
vérdemétare pé oro i varlden, steg i bérjan av
aret men ligger pé en nivé réknat i USD som &r
i ngrheten av genomsnittet de senaste fyra &ren.

Ovriga metallpriser visade blandad utveckling
under férsta halvéret men generellt svag utveck-
ling réknat i Euro.

P& Réntemarknaden préglades férsta halvaret
av en hdg efterfrégan pa obligationer, stigande
inflationstakt och fortsatt mycket l&ga réntor.
Inflationstakten i Sverige har successivt stigit och
har nu legat ver 1 procent i mer &n ett &r och
under 2017 nérmare 2 &n 1 procent. KPIF, det
vill sdga inflationstakten rensad fér ranteeffekter,
ligger ytterligare ndgra tiondelar hégre. En del
av férklaringen &r att olje- och elpriser gatt upp
men &ven andra omraden sdsom restaurang och
logi, resor och boendekostnader bidrar. Effekten
av importerad inflation, p& grund av en svag
svensk krona, bérjar ocksd synas. Riksbanken
har dock hallit kvar sin negativa styrrénta om
-0,50 procent och under véren till och med
skjutit fram sin prognos fér en férsta héjning av
reporéntan frén kvartal 1 till i mitten av 2018.

De lénga réntorna i Sverige ligger i paritet
med é&rets bérjan, &ven om de varierat under
halvaret. Den tiodriga statsobligationen har

vid halvérsskiftet en rénta om ca 0,60 procent.
En tvadring handlas fortsatt pé nivéer lagre

an repordntan och aven den 5-&riga réntan &r
negativ. Fér USA:s del &r tendensen liknande,
den tiodriga obligationen har ungefdr samma
rénta som vid &rsskiftet. Detta trots att den
amerikanska centralbanken Federal Reserve
genomfédrt tvé hdjningar av styrréntan under
2017. | Tyskland har dock den tiodriga réntan
gétt upp markant fr&n 0,20 procent vid &rets
bérjan till 0,50 procent vid halvérsskiftet. En av
férklaringarna har varit att svag efterfrégan pé
franska obligationer har dragit upp réntan ocksd

pa tyska.




Framtidsutsikter

Den makroekonomiska bilden fortsétter generellt
att forbéttras Gven om férvéntad tillvaxt i USA
har justerats ned och Storbritannien visar svag-
het p& grund av Brexit. Ledande indikatorer i
USA och Kina har historiskt en stark tendens aft
visa svaghet under férsta halvéret men brukar
stdrkas under andra halvéret. | Kina, som dr en
styrd ekonomi, kan detta férklaras av undvikan-
de av dverhettning under férsta halvaret och
méluppfyllelse under andra halvéret. | USA &r
det mer komplicerat att hitta sambanden med
vadereffekter som en majlig delférklaring. Bo-
stadsmarknaden i USA fortsétter att véxa snabb-
are &n BNP och stéds av gynnsamma priser i
férhallande till inkomstnivéer samt minskande
arbetsldshet pé léga nivéer.

| Europa fortsétter arbetsldsheten aft sjunka
samtidigt som investeringar, utldning och fillverk-
ningsindustri visar god 6kningstakt. Undantaget
&r Storbritannien som riskerar att sjunka ned i
recession p& grund av Brexit. Privatkonsumtion
och huspriser stagnerar och i London faller
huspriser. | Europa har politisk risk minskat med
valutgé&ngen i Frankrike och tills vidare, 16sning-
ar fér Greklands skuldkris och Italienska banker.
Industriproduktionen i Kina visade &terigen p&
en ndgot hégre tillvéxttakt under ménaden och
vixte med 6,9 % &r Sver &r samtidigt som in

képschefsindex var oféréndrat, pa 51,2. Annan
statistik i juni visade att inflationen fortsatte att

stiga fran sin botten i februari, till 1,5 %.

Analytikernas férvéntningar pé stockholms-
bérsen ligger p& 5 % vinstdkningar for heldret
2017 respektive 11 % fér 2018. Motsvarande
siffra fér den europeiska aktiemarknaden ligger
p& 12 % vinstdkning fér 2017 respektive 9 %
for 2018. Vérderingen innebdr 16,5 ganger
arsvinsten (P/E-tal) de kommande 12 ménader-
nas vinster for de svenska bolagen och 15,3
ganger vinsten fér de europeiska bolagen.
Aktiemarknaden i USA &r p& nya rekordnivéer
medan Europeiska index generellt visat trégare
utveckling.

Vid j@mférelse med réntenivaer skall @ven han-
syn tas till att féretagens vinster frvéntas stiga
pé lang sikt. Det innebdr att aktiemarknaden
fortsatt framstér som attraktiv vid jamférelse med
investeringar i rantebdrande instrument. Vi gér
beddmningen att den svenska aktiemarknaden
har férutséttningar att fortsatta sin stigande
trend, men att volatiliteten kommer att 6ka. P&
kort sikt stors bilden av svag dollarutveckling.
Avgérande blir sannolikt tillvéxtutsikterna under
andra halvéret samt att inga allvarliga geopoli-
tiska incidenter sker.




Aktiv férvalining

Investeringsfilosofi

Vér investeringsfilosofi vilar pa fem faktorer
(numrerade nedan) som enligt vér erfarenhet
dkar forutsattningen for att lyckas med aktiv
férvaltning och tillgangsallokering.

1. Riskhantering - Kontinuerligt fokus pé
att begrénsa forluster.

2. Logik - Det méste finnas en logisk
forklaring bakom varie investering.

3. Integrerat férvaltningsteam -
God kommunikation mellan de olika

tillgéngsslagens férvaltare.

4. Korta beslutsvagar - Kort avstand fran
idé-generering till positionstagande.

5. Portféljuppbyggnad - Kombinera

vérde- tillvéxtinvesteringar och casebolag.

Vér investeringsfilosofi bygger pé en aktiv, djup-
gdende och analysdriven férvaltning. Den ba-
seras pd teoretisk och praktisk erfarenhet. Syftet
med filosofin &r att skapa en optimal allokering
och effektiv férvaltning &t véra kunder. Férvalt-
ningsorganisationen &r central i férvaltningen,
en snabbrorlig organisation dér hela beslutsked-
jan ligger hos férvaltarna leder till kort avsténd
frén idé till reaktion och att position sedan tas i
marknaden. Var mdlsétining ar att tillhéra den
absoluta toppen i samtliga tillgéngslag som vi ér
verksamma i.







Ansvarsfulla
investeringar

Ansvarsfulla investeringar inom
Cliens Kapitalférvaltning

Hallbarhet &r en sjélvklar del i vér verksamhet
och vi har en hdg ambition att investera
ansvarsfullt i vér férvaltning. Vi ér évertygade
om att ansvarsfulla investeringar och hénsyn
till miljén &r en férutsétining for att ett bolag
ska kunna drivas i enlighet med égarnas och
bolagens l&ngsiktiga intressen.

Vért team har stor erfarenhet av ansvarsfulla
investeringar d& majoriteten av véra kunder tar
hansyn till frégor rérande etik, miljs, sociala
aspekter och bolagsstyrning i sin férvaltning.
Teamet har férvaltat institutionellt kapital med
etiska krav sedan 1999 och i dagslaget férval-
tar vi bl. a flera uppdrag inom Svenska Kyrkan
som stdller héga krav géllande ansvarsfulla
investeringar. Vi har ett ndra samarbete med
etikkonsulten GES Investment Services samt
Oekom Research, géllande etik, miljs, social
hansyn och bolagsstyrning.

Vér analysprocess géllande ansvarsfulla
investeringar omfattar:

1. Sektorbaserad granskning:

| denna granskning identifieras foretag dar mer
dn fem procent av omséttningen inriktar sig p&
produktion och/eller férsélining av varor och
ticinster inom vapen, tobak, alkohol, spel och
pornografi. Identifierade bolag ingér ej i det
investeringsbara bolagsuniverset.

2. Normbaserad granskning:

Den normbaserade granskningen gér ut p& att
upptdcka féretag som bryter mot internationella
normer och &verenskommelser fér ménskliga
rattigheter, arbetsmarknad, miljé och anti-
korruption. Dessa normer finns beskrivna i ett

antal internationella dverenskommelser som t ex:

®  FN:s Global Compact

e OECD:s riktlinjer fér multinationella féretag
e Konventioner géllande manskliga

e rdttigheter

e Konventioner géllande miljsfrégor
®  Vapenrelaterade konventioner

Bolag som av allt att ddma bryter mot dessa
konventioner kommer att uteslutas ut det
investeringsbara universet.

3. ESG Risk Rating

Oekom Research tillhandahéller analysverktyg
som gor det mdjligt fér Cliens Kapitalférvalining
att utvdrdera bolagen géllande ESG-kriterier, d
v s hur varije enskilt bolag hanterar risker och
méjligheter nar det géller miljs, social hénsyn
och bolagsstyrning. Analysen omfattar bade
industrispecifika risker och bolagsspecifika
risker och baseras pé officiella bolagsdokument,
dialog med bolagen, information frén NGO:s,
media och &vriga samarbetspartners.

ESG-analysen integreras med férvaltarnas
finansiella analys och ingér i underlaget for
slutgiltiga vérdepappersval.

Cliens Fonder

Inom ramen f&r Cliens fondverksamhet beaktas
internationella normer och urvalet av vérde-
papper i fonderna baseras pé& en kombination
av finansiell analys och ESG analys, d v s
analys av hur bolagen hanterar risker nér det
gdller milis, socialt ansvar och &Ggarstyrning.

Fonderna undviker vidare att placera i bolag
dar mer an fem procent av bolagets omséttning
ar inriktad p& produktion och/eller férséljning
av varor och tj@nster inom kategorierna vapen,
tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonderna
placerar generellt heller inte i bolag som &r
involverade i produktion och/eller marknads-
féring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sésom klusterbomber,
anti-personella minor samt kdrnvapenprogram.

Samtliga Cliens fonder har en s.k. h&llbarhets-
profil. Hallbarhetsprofilen riktar sig fill fond-

sparare och den intresserade allménheten och
ska géra det mojligt aft pd ett Sverskadligt och
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enkelt sétt f& information om hur fonder tillampar

héllbarhetskriterier i sin férvaltning. Profilen
underlattar ocksd for sparare att jamféra fonder
med héllbarhetskriterier med varandra. Hall-
barhetsprofilen ska ses som ett komplement till
det vanliga fondfaktabladet och har utvecklats
av SWESIF tillsammans med sina medlemmar,

daribland Cliens.

Hallbarhet inom Cliens
Kapitalférvalining

2014 skrev vi under PRI, FN:s direktiv om
ansvarsfulla investeringar. PRI syftar till aft
inkludera miljé-, samhélls- och styrningsaspek-
ter i investeringarna och har blivit en global
branschstandard fér ansvarsfulla investeringar.
PRI bestar av sex principer som en investerare
ska stréva efter att félja.

1. Vi ska beakta miljé-, samhdlls- och styr-
ningsaspekter i véra investeringsanalyser
och placeringsbeslut.

2. Vi ska vara aktiva dgare och inférliva mil-
i6-, samhdlls- och styrningsaspekter i véra
riktlinjer och i vért arbete.

3. Viska verka fér en stdrre ppenhet kring
miljé- och samhéllsfrégor samt styrning hos
de féretag som vi placerar i.

4. Vi ska aktivt verka for att dessa principer
faljs i finansbranschen.

5. Vi ska samarbeta fér att félja principerna
s& effektivt som maijligt.

6. Vi ska redovisa vad vi gér och hur l&ngt vi
har nétt i vért arbete med att félja princi-

perna.

En &rlig rapport sammanstélls till PRI, rapporten
kan laddas ner frén www.unpri.org

Cliens Kapitalférvaltning &r éven medlemmar i
SWESIF, Sveriges forum fér héllbara investering-
ar (www.swesif.org). Samtliga Cliens fonder har
en s.k. hdllbarhetsprofil som kan laddas ner fran
www.hallbarhetsprofilen.se
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CLIENS
SVERIGE

Forvaliningsberatielse  Andelsklassernas utveckling under férsta halvéaret
Utvecklingen i Cliens Sverige A under férsta halvéret slutade upp med 8,6 % vilket var sémre &n
marknaden (SIX RX) som var upp 10,8%. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige A
avkastat 344,3% vilket ar battre &n jamfdrelseindex (SIXRX) som avkastat 301,0 %.

Utvecklingen i Cliens Sverige B under férsta halvéret slutade upp med 10,4 % vilket var négot
sémre &n marknaden (SIX RX) som var upp 10,8 %. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens
Sverige B avkastat 376,2 % vilket &r battre @n jémférelseindex (SIXRX) som avkastat 301,0 %.

Utvecklingen i Cliens Sverige C under férsta halvaret slutade upp med 10,5 % vilket var nagot

sémre &n marknaden (SIX RX) som var upp 10,8 %. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens
Sverige C avkastat 375,1 % vilket &r battre én jamfdrelseindex (SIXRX) som avkastat 301,0 %.

Fondens avkastning sedan start
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| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen (Andelsklass B) &r
jamférelseindex Six Return Index. Six Return Index &r eft brett akfieindex
som visar den genomsnitiliga utvecklingen p& Stockholmsbérsen, inklusive
utdelningar. Det anses som ett lémpligt j@mférelseindex p.g.a. aft Fonden
investerar i svenska bolag av alla sforlekar. Six Return Index har, fill skillnad
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frén Six Portfolio Return Index, ingen begréinsning géllande att en enskild
aktie f&r ha hégre vikt én 10 % vilket korrelerar vl med Fondens
besidmmelser om aft kunna ha stérre positioner i enskilda bolag.



Férvaltarnas kommentar till resultatet
Avkastningen fér Cliens Sverige var starkt positiv under férsta halvéret.
Déremot lag avkastningen nagot légre én index fér perioden. Den
relativa avkastningen var starkast i juni och svagast i mars. Stockholms-
bérsen hade Klart positiv utveckling de férsia fem ménadema det hér
aret. Starka kvartalsrapporter frén framfér allt verkstadsbolagen gjorde
april fill férsta halvérets klart bésta ménad fér bérsen. Drygt 76 procent
av fondens innehav hade en positiv vérdeutveckling under det férsia
halvéret.

Det Klart stérsta positiva bidraget kom frén Volvo som cven efter drets
starka kursutveckling @r, enligt vért sétt att se det, fortfarande bérsens
lagst varderade verkstadsbolag. Tvé fakiorer bakom att vérderingsmul-
tiplarna inte sprungit ivéig &r analytikernas kraftigt hdjda vinstorognoser i
kombination med att det mycket starka kassaflédet minskat den finansiel
la skulden snabbt. Volvo levererade eft magiskt kvartalsresuliat fér férsta
kvartalet. Fér aft vara ett s& pass vélanalyserat bolag var det extra roligt
aft se hur marknaden underskattat resultat och kassaflédespotentialen

i detta bolag som med den nya ledningen tycks géra det mesta réit.
Investor var n&stbdsta innehav och den héga substansrabatten krympte
ordentligt fill f&lid av att bologet bériade ge marknadsvérderingar pé de
onoferade innehaven i april. Ett tredje innehav som utvecklades stark var
Electrolux. Med en ny VD vid rodret fick bolaget en bra marginalutveck-
ling och den omvérdering vi positionerade oss fér &ret innan.

De innehav som utvecklades samst var Hennes & Mauritz, Tobii

och Skanska. Eftersom H&M bériade ge mer och framférallt positiv
information fill marknaden angéende sin online~verksamhet i slutet

av juni bedémer vi att aktien n&dde sin botten fér den hér géngen.
Onlineférsaliningen visade sig bade véixa snabbare och vara stérre én
véntat. Att bolaget, fér férsia géngen négonsin, skall béria arrangera
kapitalmarknadsdagar framéver kommer 6ka kunskapen om bolaget och
dérmed borde den héga riskpremien i aktien minska. Aktiekursen i Tobii
sionk stadigt genom hela perioden eftersom en av de sforre akfiedgar-
na, Investor, succesivt sélde ned sitt innehav i marknaden. Bolaget kom
dock med positiva nyheter under perioden, men utbudet av akfier var
for stort for marknaden att suga upp. Skanska fick inte njuta av de stora
infrastrukiurinvesteringar Trump uflovat. Trots en stark byggkonjunkiur har
resultatutvecklingen fortsatt att vara en besvikelse. Vérderingen har dock
sjunkit till langsiktigt attrakfiva nivéer och fonden har behallit sitt innehav.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Volvo, Investor, Electrolux, SEB och
Sandvik. Stérsta negativa bidragsgivare var Hennes & Mauritz, Tobi,
Skanska, ITAB och Magnolia.

Stérsta kép i portfélien var ABB, Investor, Trelleborg, Volvo och Dustin.
Stérsta férscliningar var Hexagon, Electrolux, NCC, Assa Abloy och
Nobina.

Fakta om Fonden

Cliens Sverige bildades i december 2004. Fondens namn var fill
och med 2010-12-31 Catella Institutionell Absolut Aktier. Under
perioden 2011-12-31 till 2012-10-01 var Fondens namn Cliens
Absolut Aktier Sverige. Fonden &r en specialfond enligt Lag
(2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och star
under Finansinspektionens fillsyn.

Cliens Sverige férvalias av Cliens Kapitalférvalining AB som ér ett
fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalt-
ning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts
av ett team bestdende av Thomas Brodin, Gunnar Hakanson och

Jonas Gustafson.
Andelsklasser inférdes i Fonden 2012-10-15.

Cliens Sverige &r dppen fér handel varje bankdag. Fondens
malsatining &r att pd& I&ng sikt generera bdtire utveckling én den
svenska aktiemarknaden. Fonden passar fér den investerare som &r
intresserad av att f& batire avkasining &n den svenska aktiemarkna-
dens utveckling pé& lé&ng sikt med en risk som i genomsnitt &ver en
l&ng tidsperiod &r ungefdr i nivé med marknadsrisken eller lagre.
Nar trenden bedéms vara uppétrikiad &r dock mélsatiningen att ha
hégre risk dn marknaden. Sparande i aktier innebdr alltid en risk fér
kurssvangningar. Minsta rekommenderade spartfid &r fem @r.

Vasentliga héndelser
Inga vésentliga héndelser har intréffat under férsta halvaret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete I6per enligt plan och det finns inga vésentliga
handelser att rapportera som intréffat sedan halvérsskiftet.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdatiningshastighet uppgick fill 0,44.

RISKNIVA

12345“7

Risk- och avkastningsindlikatom, KIID, per den 30 juni 2017

Risk/ovkosfningsmdikofom visar sambandet mellan risk och méﬂig av-
kasining vid en investering i fonden. Indikator baseras pé& hur fondens
vérde har férdndrats de senaste fem éren. Cliens Sverige fillhér kategori
0, vilket betyder hég risk fér bade upp- och nedgéngar i andelsvérdet.
Kategori 1 innebér inte att fonden ér riskfri. Fonden kan med fiden flytia
bade fill héger och fill vanster p& skalan. Det beror p& att indikatorn
bygger p& historiska data som infe &r en garanti fér framtida risk/av-
kastning. Sparande i akfier &r férenat med risk fér stora kurssvéngningar.
Koncentrationen fill en geografisk marknad héjer risken. Investeringarna
sprids dock p& olika branscher, vilket samtidigt minskar risken. Akfie-
marknaden kannefecknas generellt av hég risk, men ocksé av majlighet
il hég avkastning. Detta innebdr att det &r hég risk fér bade upp- och
nedgdngar i andelsvérdet fér fonden. Fonden eftersiréivar en risknivé
som &ver tiden ligger i nivé med den som gdller fér aktiemarknaden som
helhet. Det riskmé&tt som anvénds &r standardawvikelsen f6r variationen i
fondens totala avkastning.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmogenhet Andelsvérde Antal dend Utdelning per Total avkastning Six Rx index
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2017-06-30 1361744
Varav Andelsklass A 185 154 2 835,04 65308 0,00 8,57% 10,80%
Varav Andelsklass B 596 996 3 039,01 196 444 0,00 10,42% 10,80%
Varav Andelsklass C 579 594 3 031,61 191183 0,00 10,53% 10,80%
2016 1233 466
Varav Andelsklass A 159 908 2611,33 61236 0,00 9,42% 9,65%
Varav Andelsklass B 522 570 2752,13 189 878 0,00 9,90% 9,65%
Varav Andelsklass C 550 988 2742,75 200 889 0,00 9,40% 9,65%
2015 1007 015
Varav Andelsklass A 204 865 2386,42 85846 0,00 13,15% 10,40%
Varav Andelsklass B 365 661 2504,12 146024 0,00 15,75% 10,40%
Varav Andelsklass C 436 489 2506,99 174109 0,00 15,52% 10,40%
2014 672 860
Varav Andelsklass A 181 446 2109,01 86 033 0,00 12,34% 15,81%
Varav Andelsklass B 165178 2163,45 76 349 0,00 13,97% 15,81%
Varav Andelsklass C 326 235 2170,20 150 325 0,00 14,16% 15,81%
2013 728 351
Varav Andelsklass A 260 170 1877,30 138 588 0,00 25,87% 27,95%
Varav Andelsklass B 129 997 1898,27 68 482 0,00 27,37% 27,95%
Varav Andelsklass C 338 184 1 901,07 177 891 0,00 27,60% 27,95%
2012 926 915
Varav Andelsklass A 558 499 1491,47 374 462 0,00 8,99% 16,49%
Varav Andelsklass B 142 336 1 490,39 95503 0,00 8,91% 16,49%
Varav Andelsklass C 226 080 1489,90 151742 0,00 8,87% 16,49%
2011 268 656 1 368,49 196 315 0,00 -12,81% -13,51%
2010 241 889 1 569,52 154 116 0,00 34,33% 26,71%
2009 204 451 1313,89 155 607 113,47 39,55% 52,50%
2008 207 781 1159,47 179 204 74,82 -28,22% -39,05%
2007 497 043 1 698,80 292 585 0,00 1,17% -2,60%
2006 706 017 1727,53 408 686 0,00 29,34% 28,06%
2005 87512 1392,13 62 861 0,00 39,69% 36,32%
2004 5100 1 000,00 5100 0,00 0,00% 0,00%
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Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs p& 1000 kr fortséttning
Fondfakia Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C  Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
Andelsvarde 2835,04 3039.01 303161 Handel med finansiella instrument med nérstaende vérdepappersbolag
LI I 2 14 7 Andel av Fondens 0% 0% 0%
Fondférmégenhet (tkr) 185154 596 996 579 595  totala omséttning
Avkastning i ér Kostnader for typsparare *
Cliens Sverige 8,57% 10,42% 10,53%  Engéngsinsattning 10 000 kr
Jémfdrelseindex (Six Rx) 10,80% 10,80% 10,80%  Férvaltningskostnad (kr)
Referensrdnta Omrx T-Bill 0,38% 0,38% -0,38%  Ménadssparande 100 kr

Forvaltningskostnad (kr)
G ittlig arsavkastning te tva daren
Cliens Sverige 11,02% 11,97% 11,63%
Jamforelseindex (Six Rx) 10,44% 10,44% 10,44% Féréindring av fondférmégenhet

Total féréndring 15,79% 14,24% 5,19%
G itfig érsavkastning fem éren Total vérdeféréndring 8,57% 10,42% 10,53%
Cliens Sverige 15,79% 17,41% 17,35% Totalt nettofléde avseende 6,98% 3,50% -4,83%
Jamforelseindex (Six Rx) 16,69% 16,69% 16,69%  andelsagare
Risk (Standardavvikelse) 24 man * Redovisas i Arsredovisning
Cliens Sverige 12,93% 12,69% 12,77%
Jémfdrelseindex (SixRx) 12,70% 12,70% 12,70%
Aktiv risk (Tracking error) 3,70% 3,39% 3,26%
Active Share
Cliens Sverige 60,60%
Omsdttningshastighet och kostnad
Onmsdttingshastighet (ggr) 0,44
Transaktionskostnader (mkr) 0,30
i procent av omsatta vérde- 0,05%
papper
Total expense ratio (TER) *
Total expense ratio (TKA) *
Férvaltningsavgift (Fast avgift) 1,40% 1,75% 1,55%

Debiterad férvaltningsavgift
(fast och rorlig) *
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Not 1 till balansrékning
Tillg&ngar Per 201706-30

Finansiella instrument Antal Marknadsvirde Fondvikt
(kSEK) (%)
REGLERAD MARKNAD
AKTIEMARKNAD
SCA B 330 000 21 037 500 1,54
MATERIAL 21037 500 1,54
ABB LTD 180 000 37 656 000 2,77
ASSA ABLOY B 200 000 37 020 000 2,72
ATLAS COPCO B 190 000 55 309 000 4,06
AUTOLIV SDB 10 000 9 240 000 0,68
INSTALCO 300 000 20 700 000 1,52
INWIDO 190 000 22 515 000 1,65
ITAB SHOP CONCEPT B 305 000 22 951 250 1,69
NCCB 51672 12 261766 0,9
NORDIC WATERPROOFING 91 322 8 881 064 0,65
SANDVIK 500 000 66 250 000 4,87
SERNEKE B 140 000 16 380 000 1,2
SKANSKA B 210 000 41 979 000 3,08
SWECO B 70 000 14 581 000 1,07
TRELLEBORG B 170 000 32 691 000 2,4
TROAX 80 000 17 760 000 1,3
VOLVO B 920 000 132 112 000 9.7
AFB 120 000 20 892 000 1,53
INDUSTRIVAROR 569 179 080 41,80
DUSTIN 273 572 19 150 040 1,41
ELECTROLUX B 110 000 30 371 000 2,23
HENNES MAURITZ B 450 000 94 455 000 6,93
SALLANKOPSVAROR 143 976 040 10,57
SCANDI STANDARD 610 000 37 210 000 2,73
DAGLIGVAROR 37 210 000 2,73
MIPS 196 146 15 691 680 1,16
RECIPHARM 120 000 14 760 000 1,08
HALSOVARD 30 451 680 2,24
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Not 1 till balansréakning
fortsattning

Finansiella instrument Antdl Marknadsvérde Fondvikt

(kSEK) (%)
INVESTOR B 320 000 129 920 000 9,54
NORDEA 180 000 19 296 000 1,42
SEB A 1 075 000 109 542 500 8,04
SWEDBANK A 510 000 104 703 000 7,69
FINANS 363 461 500 26,69
EDGEWARE 452 031 19 256 521 1,41
ERICSSON B 200 000 12 050 000 0,88
TOBII 234 080 9199 344 0,68
INFORMATIONSTEKNIK 40 505 865 2,97
DOMETIC 300 000 21 960 000 1,61
ESSITY B 310 000 71 455 000 529
KONSUMENTVAROR 93 415 000 6,86
MAGNOLIA BOSTAD 338 341 30873616 2,27
FASTIGHET 30873616 2,27
SUMMA AKTIEMARKNAD 1330110 281 97,67
SUMMA REGLERAD MARKNAD 1330110 281 97,67
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1330110 281 97,67
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 31633 823 2,33
TOTALT 1361 744 104 100

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmégenheten*

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de fall Fonden innehar fler én

en typ av virdepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrékning

BALANSRAKNING (kSEK) 2017-06-30 2016-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper med positivt marknadsvérde Not 1 1330110 1219388
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1330110 1219 388
Placering pé& konto hos kreditinstitut 38089 15598
Summa placering med positivi marknadsvérde 1368 199 1234986
Ovriga tillgangar 0 575
SUMMA TILLGANGAR 1368 199 1235 561
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -6 455 2095
SUMMA SKULDER -6 455 -2 095
FONDFORMOGENHET Not 3 1361744 1233 466
POSTER INOM LINJEN

Erhélina sdkerheter for utlanade vardepapper 0 0
Utlénade vérdepapper 0

Not 2 till balansrékning

SPECIFIKATION SKULDER

OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade &terlsta andelar -4 106 -5
Ej likviderade kdpta virdepapper 0 0
Férvaltningsarvode 2151 -2 090
Analyskostnad -198 0
SUMMA -6 455 -2 095
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Not 3 till balansréakning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2017-06-30 2016-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 1233 467 1007 015
Andelsutgivning Andelsklass A 22 583 11 648
Andelutgivning Andelsklass B 96 211 362 400
Andelsutgivning Andelsklass C 3391 87 166
Andelsinlésen Andelsklass A -11 428 73 834
Andelsinlésen Andelsklass B 77 912 250 027
Andelsinldsen Andelsklass C -30 000 26 202
Resultat enligt resultatrdkning 125 432 115 300
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 1361744 1233 466
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CLIENS
SVERIGE

FOKUS

Forvaliningsberatielse  Fondens utveckling under forsta halvéret
Utvecklingen i Cliens Sverige Fokus A slutade upp ca 11,0 % vilket var béttre én jémfcrelseindex Six Return som
var upp 10,8 %. Sedan Fondens start 2011-03-31 har Cliens Sverige Fokus A avkastat 149,4 % vilket &r betydligt
béttre &n jémforelseindex som avkastat 101,4 % under samma period.

Andelsklass B startade 2015-03-25 med historik frén Andelsklass A. Utvecklingen under éret slutade upp ca 11,4 %
vilket var béttre @n jamférelseindex Six Return som var upp 10,8 %. Sedan fondens start har Cliens Sverige Fokus B

avkastat 152,7 % vilket &r betydligt béttre dn jémforelseindex som avkastat 101,4 % under samma period.

Andelsklass C startade 2017-01-27 med historik frén Andelsklass B. Utvecklingen under éret slutade upp ca 11,2 %
vilket var betydligt battre &n jémférelseindex Six Return som var upp 10,8 %. Sedan fondens start har Cliens Sverige

Fokus C avkastat 152,2 % vilket ér betydligt béttre én jamférelseindex som avkastat 101,4 % under samma period.

Fondens avkastning sedan start

1 Cliens Sverige Fokus M Six Rx

40,00 %
25,97 % 27,96%
20,00 %
0,00 %
16,49 % 27,95% 15,81% 10,40% 9,65% 10,80%
-13,03%
-20,00 %

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Sverige Fokus
Andelsklass B ér jgmférelseindex Six Rx. Fonden investerar i svenska bolag

20

1 Cliens Sverige Fokus M Six Rx

150%

120% /WJM/
0% i /mff
60% M/"M A

30% A y
0% A o m/NM

-30 %

av dlla storlekar. Andelsklass B inférdes 2015-03-25 med historik fran An-
delsklass A.



Férvaltarnas kommentar till resultatet

Cliens Sverige Fokus hade en positiv utveckling under férsta halvéret 2017
och fonden blev i mars utsedd fill érefs bésta svenska aktiefond av Mor
ningstar, vérldens stérsta fondutvérderingsférelag. Fonden hade en mycket
stark absolut avkasining de férsia sex ménaderma och fonden utvecklades
dessutom baéitire &n marknaden. Den absoluta avkastningen var positiv de
férsia fem ménaderna med mars och april som bésia mé&nader. Vinsthem-
fagningar préglade bérsen i juni och fonden sjiénk denna ménad, Gven om
det var mindre &n index. Under férsia halvéret hade fonden en j@mlik balans
mellan cykliska och defensiva innehav i porifélien. De cykliska akiierna gick
generellt sett batire &n de defensiva effersom den ekonomiska stafistiken var
Klart positiv. Detia &terspeglade sig ocks& i mycket starka resuliatrapporter
fér verkstadsbolagen i férsta kvartalet. Mot slutet av perioden kade fonden
andelen sencykliska innehav.

Drygt 78 procent av fondens innehav hade en positiv vérdeutveckling under
det férsta halvéret. Den stora dvervikten i Volvo, Investor och SCA var de inne-
hav som bidrog mest fill den positiva relativa utvecklingen under perioden.
Det strsta positiva bidraget kom frén verksiadsbolaget Volvo som levererade
ett magiskt kvartalsresuliat fér férsta kvartalet. Fér att vara eft s& pass vélanaly-
serat bolag var det extra roligt att se hur marknaden underskatiat resuliat och
kassaflsdespotentialen i defta bolag som med den nya ledningen tycks géra
det mesfa réitt. Investors héga substansrabatt krympte ordentligt fill félid av aft
bolaget bériade ge marknadsvéirderingar pé de onoterade innehaven i april.
Aktiemarknaden uppskatiade ocksé aft SCA delades i v& separat listade bo-
lag i juni och kursutvecklingen var posifiv bé&de innan och efter uppdelningen.
Det innehav som utvecklades klart sémst var Hennes & Mauritz, f&ljt av Skan-
ska och [TAB Shop Concept. Eftersom H8M bérjade ge mer och framférallt
posifiv information fill marknaden angé&ende sin onlineverksamhet i slutet av
juni beddmer vi att aklien n&dde sin botten fér den hér gangen. Onlinefor
séliningen visade sig bé&de véxa snabbare och vara stérre &n véntat. Att bolo-
get, for férsia géingen nagonsin, skall béria arrangera kapitolmarknadsdagar
framéver kommer &ka kunskapen om bolaget och dérmed borde den héga
riskpremien i akfien minska. ITAB har haft en positiv vinstuiveckling det férsta
halvéret, men vi réknar med aft det stora fiet kommer andra halvéret 2017.
Vérderingsmultiplarna har sjunkit ordentligt fér defta bolag som har en mycket
bra historik att generera vinstillvéixt ver tid.

Strsta bidragsgivare i porffélien var Volvo, Investor, SCA, Sandvik och SEB.
Stérsta negativa bidragsgivare var Hexagon, NCC, Electrolux, Assa Abloy
och Nobina.

Strsta kép i portfélien var ABB, Trelleborg, Aflas Copco, Medicover och
Swedbank. Stérsta férsdliningar var Hexagon, NCC, Electrolux, Assa Abloy
och Nobina.

Fakta om Fonden

Cliens Sverige Fokus bildades i mars 2011 Fondens namn var fill och
med 2014-02-28 Valbay Swedish Equity Fund. Fonden &r en specialfond
enligt Lag (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och
stér under Finansinspektionens fillsyn.

Cliens Sverige Fokus férvalias av Cliens Kapitalférvalining AB som &r et
fondbolag under tillsyn av Finansinspekiionen. Cliens Kapitalférvalining AB
&r eft doftrerbolag fill Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts av eft team
bestdende av Thomas Brodin, Jonas Gustafson och Gunnar Hékanson.

Andelsklasser inférdes i Fonden 2015-03-25.

Cliens Sverige Fokus &r &ppen fér handel varjie bankdag. Fonden &r en
akiivt férvaltad akiiefond. Fonden investerar huvudsakligen i éverlé&tbara
vérdepapper, sasom aktier, upptagna till handel p& svensk reglerad
marknad. Fonden har en mer koncentrerad portfél, dvs. stérre enskilda
positioner, &n en traditionell véirdepappersfond.  Utéver en mer koncen-
trerad aktieportfélj har Fonden majlighet att placera en begrénsad del av
kapitalet i réntebdrande éverldtbara vérdepapper, penningmarknads-
instrument, derivatinstrument, fondandelar och pé konfo hos kreditinstitut.
Vidare kan Fonden fér att effekiivisera férvaliningen anvéinda derivat och
stéilla ut kdpoptioner mot dverlétbara vérdepapper i respekiive bolag.
Mélet med férvaliningen &r att genom god riskspridning l&ngsikfigt uppnd
en god vérdetillvéxt i Fonden. Fonden passar fér den investerare som ér
infresserad av aft f& bétire avkastning &n den svenska aktiemarknadens
utveckling p& lé&ng sikt. Sparande i aktier innebdér alliid en risk fér kurs-
svéingningar. Minsta rekommenderade spartid &r fem ér.

Vasentliga héndelser
Andelsklass C lanserades 2017-01-27. Inga &vriga vésentliga héndelser
har intréffat under férsta halvéret.

Vésentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete I5per enligt plan och det finns inga vésentliga héndelser
aft rapportera som intréffat sedan halvérsskiffet.

Utdelning efter arsskiftet
Andelsklassen Cliens Sverige Fokus B delade ut kr 7,50 per andel 2017-
04-19.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsatiningshastighet uppgick fill 0,36.

RISKNIVA

] 2 3 4 ® /

Risk- och avkastningsindikatormn, KiID, per den 30 juni 2017

Risk /avkasiningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig av-
kastning vid en investering i Fonden. Indikatorn baseras p& hur Fondens
véirde har féréindrats de senaste fem @ren. Cliens Sverige Fokus tillhér
kategori 5, vilket betyder hég risk fér bade upp- och nedgéngar i an-
delsvardet. Kategori 1 innebdr inte att Fonden &r riskfri. Fonden kan
med tiden fiytta bade till héger och fill vénster p& skalan. Det beror
pd att indikatorn bygger p& historiska data som inte &r en garanti fér
framtida risk/avkastning. Sparande i akfier ér férenat med risk fér stora
kurssvéingningar. Koncentrationen fill en geografisk marknad héjer risken.
Investeringama sprids dock p& olika branscher, vilket samtidigt minskar
risken Aktiemarknaden kénnetecknas generell av hég risk, men ocksé av
méilighet fill hég avkasining. Detta innebér att det ér hog risk fér bade
upp- och nedgéngar i andelsvérdet fér Fonden. Fonden efferstrévar en
risknivd som dver tiden ligger i nivé med den som gdller fér aktiemark-
naden som helhet. Det riskmétt som anvénds ér standardawvikelsen fér
variationen i Fondens tofala avkastning.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmogenhet Andelsvérde Antal dend Utdelning per Total avkastning Six Rx
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) index (%)
2017-06-30 5629213
Varav Andelsklass A 1 852 609 245,96 7532 0 11,03% 10,80%
Varav Andelsklass B 2 420 659 231,98 10435 75 11,43% 10,80%
Varav Andelsklass C 1355945 239,29 5666 0 11,18% 10,80%
2016 4939 329
Varav Andelsklass A 1451778 221,53 6553 0 13,27% 9,65%
Varav Andelsklass B 3 487 551 215,23 16204 7,5 14,00% 9,65%
2015 956 020
Varav Andelsklass A 425 057 195,59 2173 0 27,53% 10,40%
Varav Andelsklass B 530 963 196,25 2706 0 27,96% 10,40%
2014 81 665 153,37 532 0 18,80% 15,81%
2013 53 450 129,10 414 0 25,97% 27,95%
2012 80 385 102,49 784 1,36 8,96% 16,49%
2011 102 95,37 1 0 -4,63% -13,03%
Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2011-03-31 med en startkurs pa 100 kr fortsattning
2016-12-31 2016-12-31
Fondfakta Andelsklass A Andelskl B Andelskl (o Fondfakta Andelsklass A Andelskl B Andelskl C
Andelsvarde 245,96 231,98 239,29 Omsdttningshastighet och | |
Antal andelsdgare 52 35 2 Omsdttningshastighet (ggr) 0,36
Fondférmégenhet (tkr) 1852 609 2 420 659 1355945  Transaktionskostnader (mkr) 1,08
i procent av omsatta virdepapper 0,05%
Avkastning i ar Total expense ratio (TER) *
Cliens Sverige Fokus 11,03% 11,43% 11,18% Total expense ratio (TKA) *
Jamférelseindex SIX RX 10,80% 10,80% 10,80%  Férvaltningsavgift (Fast avgift) 1,35% 0,65% 0,50%
Debiterad férvaltningsavgift (fast och
gl *
G ittlig ar g tvé éren rorlg)
Cliens Sverige Fokus 16,42% 17,18% 18,73%
Kostnader f5 *
Jomforelseindex SIX RX 10,44% 10,44% 10,445, ~ Lostmaderlor ypsparare
Engdngsinsattning 10 000
Férvaltningskostnad (k
G ittlig arsav g fem aren érvaliningskosinad (ke
i K Ménadssparande 100 kr
Cliens Sverige Fokus 20,75% 20,88% 20,83%
e ) Férvaltningskostnad (kr)
Jamforelseindex SIX RX 16,69% 16,69% 16,69%
. . Handel med finansiella instrument med nérstdende vérdepappersbolag
Risk (Standardavvikelse) 24 man
Andel av fondens totala omséttning 0% 0% 0%
Cliens Sverige Fokus 11,95% 11,93% 11,92%
Jamforelseindex SIX RX 12,70% 12,70% 12,70%
Fordndring av fondférmégenhet
Aktiv risk (tracking error) 3,63% 3,84% 3,86%
Total féréndring 27,61% -30,59% 100,00%
Total vérdefdréndring 11,03% 11,43% 11,18%
Active Share
Totalt nettofldde avseende andelsdgare 16,00% -36,21% 100,00%
Cliens Sverige Fokus 64,97%
Lamnad utdelning 0,00% 2,15% 0,00%
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Not 1 till balansrékning
Tillg&ngar Per 2017-06-30

Finansiella instrument Antal/nominellt  Marknadsvérde (kSEK) Fondv(‘i;()t
REGLERAD MARKNAD

AKTIEMARKNAD

SCA B 2 000 000 127 500 000 2,26
MATERIAL 127 500 000 2,26
ABB LTD 1200 000 251 040 000 4,46
ASSA ABLOY B 1 100 000 203 610 000 3,62
ATLAS COPCO B 930 000 270 723 000 4,81
ITAB SHOP CONCEPT B 1270 000 95 567 500 1,7
SANDVIK 2 400 000 318 000 000 5,65
SERNEKE B 700 000 81 900 000 1,45
SKANSKA B 1130 000 225 887 000 4,01
SWECO B 571 470 119 037 201 2,11
TRELLEBORG B 1110 000 213 453 000 3,79
TROAX 232 592 51 635 424 0,92
VOLVO B 3 840 000 551 424 000 9,8
INDUSTRIVAROR 2382277 125 42,32
ELECTROLUX B 650 000 179 465 000 3,19
HENNES MAURITZ B 2 030 000 426 097 000 7,57
SALLANKOPSVAROR 605 562 000 10,76
SCANDI STANDARD 1520831 92770 691 1,65
DAGLIGVAROR 92770 691 1,65
MEDICOVER B 1 066 328 71977 140 1,28
MIDSONA B 1501 595 78 082 940 1,39
RECIPHARM 692 469 85173 687 1,51
HALSOVARD 235 233 767 4,18
INVESTOR B 1 340 000 544 040 000 9,66
SEB A 4810 000 490 139 000 8,71
SWEDBANK A 2 260 000 463 978 000 8,24
FINANS 1498 157 000 26,61

Not 1 till balansrékning

fortsdttning

Finansiella instrument Antal/nominellt  Marknadsvérde (kSEK) Fondvikt

(%)
DOMETIC 1796183 131 480 596 2,34
ESSITY B 1 700 000 391 850 000 6,96
THULE GROUP 246 119 38911414 0,69
KONSUMENTVAROR 562242010 9,99
MAGNOLIA BOSTAD 370 000 33762 500 0,6
FASTIGHET 33762 500 0,6
SUMMA AKTIEMARKNAD 5537 505 093 98,37
SUMMA REGLERAD MARKNAD 5537 505 093 98,37
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 91707 475 1,63
TOTALT 5629212 568 100

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent

% av fondférmdgenheten*

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i

de fall Fonden innehar fler én en typ av véirdepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrékning

BALANSRAKNING (kSEK) 2017-06-30 2016-12-31
TILGANGAR

Overlatbara vérdepapper med positivt marknadsvérde Not 1 5537 505 4878 966
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 5537 505 4 878 966
Placering pé konto hos kreditinstitut 98 064 63713
Summa placeringar med positivt marknadsvérde 5635 569 4942 679
Ovriga tillgangar 20273 2378
SUMMA TILLGANGAR 5655 842 4945 057
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 26 629 5727
SUMMA SKULDER -26 629 -5727
FONDFORMOGENHET Not 3 5629213 4939 330
POSTER INOM LINJEN

Stallda sakerheter 0 0
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Not 2 till balansréakning

SPECIFIKATION SKULDER 2017-06-30 2016-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade &terlsta andelar -1670 217
Ej likviderade képta vérdepapper 20 648 2041
Ej likviderade férvaltningsarvoden -3 980 -3 469
Analyskostnad -331 0
SUMMA 26 629 -5727
Not 3 till balansréakning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2017-06-30 2016-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 4939 330 956 020
Andelsutgivning A 632 881 1127 279
Andelsutgivning B 299 947 3432761
Andelsutgivning C 1346 931

Andelsinlésen A -400 616 209 568
Andelsinlésen B -1 562 826 752 561
Andelsinlésen C -110 644

Resultat enligt resultatrdkning 559 057 442 066
Lamnad utdelning 74 847 56 667
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 5629213 4939 330
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CLIENS
SMABOLAG

FarVCllfninngeraﬂelse Andelsklassernas utveckling under foérsta halvaret
Utvecklingen i Cliens Smébolag A slutade upp ca 11,40 % vilket var béttre &n jamfdrelseindex

Carnegie Small Cap Return Index som fér samma period var upp 10,74 %. Sedan fonden startades
2016-09-30 har Cliens Smébolag A avkastat 11,41 % vilket ér battre &@n j@mférelseindex som
avkastat 10,68 %.

Utvecklingen i Cliens Smébolag B slutade upp ca 11,75 % vilket var battre én jamfdrelseindex
Carnegie Small Cap Return Index som fér samma period var upp 10,74 %. Sedan fonden startades

2016-09-30 har Cliens Smébolag B avkastat 11,95 % vilket &r battre én jamférelseindex som
avkastat 10,68 %.

Fondens avkasining sedan start

B Cliens Smébolag B B CSRXSE B Cliens Smabolag B M CSRXSE

11,75%

20 %

10%

15% MIa

10 % //
5% Y

0,17 %

ez 0,05 % W
A 10 %
2016 2017 N ~o N N L L Kl < L Kl
'—;’Z‘Q\ aé &‘OA b‘z’b \0'\\ ¢ (\‘b oé 6\0\ QQ\

| ovanstéende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Smabolag
Andelsklass B &r jmfdrelseindex Camegie Small Cap Return index och
avkasiningen &r berdknad netto efter alla avgifter.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Det forsta halvéret 2017 gick val for fonden med en avkasining som
dvertréffade j@mfcrelseindex trofs en relativt stor kassa under delar
av perioden och en relativt férsikligt positionerad portfélj. | takt med
aft den négot ovéntade Trump-optimismen under érets férsta ménader
bérjade dala kom bérsen i stdllet aft gladjas ét de fina resultaten som
bolagen redovisade fér det férsta kvartalet. Riskviljan var fortsatt god,
vilket inte minst syntes i att ménga nya bolag kom fill bérsen under
det férsta halvaret. Pa de storre listorna, déar kvaliteten och historiken i
bolagen ofta ar bétire, blev mottagandet &éverlag gott medan manga
férhoppningsbolag som noterades p& de mindre listorna fick eft be-
tydligt séimre kursmdssigt mottagande. | den speciella situation vi haft
under det férsta halvaret, dér bérsen préglats av optimism och tillvéxt-
férvéintningar har réntemarknaden sett fallande réntor och en flackare
avkastningskurva vilket tyder pa en férsiktigare instélining fill konjunktur
och vinstférvantningar inom réntemarknaden, har fastighetsbolagen ut-
vecklats starkt. Efter eft svagt figrde kvartal i fjol investerade vi i ett an-
tal vélskétta fastighetsbolag vilket bidrog fill fondens goda utveckling.

Stérsta positiva bidragsgivare under det férsta halvéret var OEM,
Sagax, Sweco, Trelleborg och Addfech. OEM &r en mycket vélskott
teknik- och industrihandelskoncern som likt sina sekiorkollegor Addtech
och Lagercrantz, som ocksé finns i fonden, hade eft véldigt starkt férsta
kvartal med en god efterfrégan i de flesta segment. Sagax ar eft fast-
ighetsbolag med fokus pé& logistikfastigheter som likt de flesta bolag i
sekiorn hade eft bra férsta halvar i takt med att marknadsréntorna féll
tillbaka efter fiolarets Trump-eufori som ledde fill stigande réntor initialt.
Sweco har en fortsatt god efterfrégan i sina slutmarknader med fortsatt
stora investeringar i infrastruktur p& de flesta hall i Europa som bedéms
fortsétta under kommande ér.

Sémsta bidragsgivare under det férsta halvéret var HIQ Internatio-
nal, Huhtaméki, Vitec , Bakkafrost och Axfood. Endast mindre kurs-
nedgéngar noterades i dessa bolag och Huhtaméki och Bakkafrost
ingdr inte léngre i fonden. Vitec &r eft fantastiskt valskatt bolag med
goda tillvéximéjligheter framgent genom fortsatta férvéry av nischade
mijukvarubolag och dér har vi under perioden képt mer aktier. Stérsta
kép i portfslien var Thule, Castellum, Lifco, Hexpol och Sectra. Stérs-
ta férsaliningar var Trelleborg, Huhtaméki, Balder, Fabege och HMS
Networks.

Cliens Smébolag har en uttalad kvalitetsinrikiad investeringsfilosofi dér
fokus ligger p& att hitia bolag som med stor sannolikhet kommer att
vara betydligt stérre bolag én de &r idag om ett par ér, med en hdg
avkastning pd det kapital bolagen sysselsdtter och en jé@mn och nd-
gorlunda férutsdgbar lénsamhetsutveckling éver tid. Det gor att fonden
fr&n tid till annan kommer att awvika kraftigt frén sévél utvecklingen av
fondens jamférelseindex som bérsen som helhet.

Fakta om Fonden

Cliens Smébolag lanserades 2016-09-30. Fonden é&r en s& kallad
vérdepappersfond enligt Lagen (2004:46) om vérdepappersfonder
(LVF) och st&r under Finansinspektionens fillsyn.

Cliens Smébolag férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som ar ett
fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalt-

ning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Férvaliningen skots
av eff team bestéende av Carl Sundblad och Thomas Brodin.Cliens
Smébolag &r ppen fér handel varje bankdag. Fonden &r en aktivt
férvaliad aktiefond som é&r inrikiad mot smé&-och medelstora bolag

i Norden med fonvikt p& Sverige. Fonden investerar huvudsakligen

i akiierelaterade 6verlatbara vérdepapper upptagna till handel pé
svensk reglerad marknad. Fonden har en méjlighet aft placera en
begrénsad del av kapitalet i réntebdrande dverlétbara vérdepapper,
penningmarknadsinstrument, derivatinstrument, fondandelar och pa
konto hos kreditinstitut.

Malet med férvaliningen &r att genom god riskspridning l&ngsikiigt
uppnd en god vardetillvéxt i Fonden.

Sparande i aktier innebdr alltid en risk for kurssvéingningar. Minsta
rekommenderade spartid &r fem é&r.

Vasentliga héndelser
Inga vésentliga héndelser har intréffat under férsta halvaret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete I6per enligt plan och det finns inga vésentliga
handelser att rapportera som intréffat sedan halvérsskiftet.

Utdelning efter arsskiftet

Normalt har andelsklass B &rlig utdelning i april ménad. Men dé&
fonden startade férvaliningen 2016-09-30 s& har ingen utdelning
skett 2017.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdtiningshastighet uppgick 0,82.

RISKNIVA

12345“7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2017

Risk/avkasiningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkast-
ning vid en investering i fonden. Indikatorn baseras p& hur fondens vérde
har féréndrats de senaste fem @ren. Cliens Smébolag fillhér kategori 6,
vilket betyder hég risk fér b&de upp- och nedgdngar i andelsvérdet.

Kategori 1 innebdr infe att fonden &r riskfri. Fonden kan med fiden fiytta
bade fill héger och fill vanster p& skalan. Det beror p& att indikatorn
bygger p& historiska data som inte ér en garanti fér framfida risk/av-
kastning. Sparande i akfier &r férenat med risk fér stora kurssvéngningar.
Koncentrationen fill en geografisk marknad hojer risken. Investeringama
sprids dock pé olika branscher, vilket samtidigt minskar risken Aktiemark-
naden kénnetecknas generellt av hdg risk, men ocksd av méjlighet il
hég avkastning. Detta innebér att det ér hdg risk fér bade upp- och
nedgéngar i andelsvérdet fér fonden. Fonden efferstrévar en risknivé som
dver tiden ligger i nivé med den som géller fér aktiemarknaden som
helhet. Det riskmétt som anvands ér standardawvikelsen fr variationen i
fondens totala avkastning.
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Cliens Smabolag

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmogenhet Andelsvérde Antal Gend. Utdelning per Total avkastning Index*
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2017-06-30 194 515
Varav Andelsklass A 58 827 1114,11 52 804 0 11,40% 10,74%
Varav Andelsklass B 135 688 1119,48 121 210 0 11,75% 10,74%
2016-12-31 141 936
Varav Andelsklass A 20 700 1000,13 20 697 0 0,01% -0,05%
Varav Andelsklass B 121 236 1001,75 121 024 0 0,17% -0,05%
* Carnegie Small Cap Return Index
Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2016-09-30 med en startkurs pa 1 000 kr fortséttning
2017-06-30 2017-06-30
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B fortséttning Andelsklass A Andelsklass B
Andelsvarde 1114,11 1119,48 Transaktionskostnader mkr) 0,08
Antal andelsagare 12 6 i procent av omsatta virdepapper 0,04%
Fondfdrmégenhet (tkr) 58 827 135688  Adlig avgift *
Utdelning 2016 0 0 Total expense ratio (TKA) *
Férvaltningsavgift (Fast avgift) 1,35% 0,65%
Avkastning i ar Debiterad fsrvaltningsavgift (fast och rérlig) *
Cliens Smébolag 11,40% 11,75%
Jamférelseindex Carnegie Small Cap Return 10,74% 10,74%  Kostnader for typsparare *
Index Engangsinséttning 10 000 kr
Férvaltningskostnad (kr)
¢ ilig drsavi = fva aren Ménadssparande 100 kr
Cliens Smbolag Férvaltningskostnad (kr)
Jamférelseindex Carnegie Small Cap Return Index
Handel med finansiella instrument med nérstaende vérdepappersbolag
Risk (Standardavvikelse) 24 mdn Andel av Fondens fotala omséttning 0% 0%
Cliens Smébolag
Jamférelseindex Carnegie Small Cap Return Index Féréindring av fondférmagenhet
Aktiv isk.{fracking error) Total féréndring 284,20% 111,92%
Total vérdefdréndring 11,40% 11,75%
Active Share Totalt nettofléde avseende andelsagare 164,56% 0,16%
s Sieiveley 7B Ve il 0,00% 0,00%
Omsdttningshastighet och kostnadk * Redovisas i Arsrapport
Onmsdttningshastighet (ggr) 0,82

28



Not 1 till balansréakning
Tillgéngar per 201706-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvéarde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)

RANTEBARANDE

AKTIEMARKNAD

ABSOLENT GROUP 6 650 837 900 0,43
ADDLIFE B 36 500 6259 750 3,22
ADDTECH B 61 000 9790 500 5,03
AQ GROUP 4000 946 000 0,49
BEIER ALMA B 37 000 9176 000 4,72
BELER B 43 900 10 228 700 5,25
CONCENTRIC 28 000 3 864 000 1,99
HEXPOL B 83 700 7 696 215 3,96
INDUTRADE 39 500 7 623 500 3,92
LIFCO B 20 000 5416 000 2,78
NIBE INDUSTRIER B 118 000 9 386 900 4,83
NILORNGRUPPEN 30 000 3 247 500 1,67
OEM INTERNATIONAL B 31 800 6169 200 3,17
SWECO B 43 000 8 956 900 4,6
TOMRA SYSTEMS 60 000 6161616 3,17
TROAX 2700 599 400 0,31
AFB 44 500 7 747 450 3,98
INDUSTRIVAROR 104 107 531 53,52
AARHUSKARLSHAMN 15 400 9 471 000 4,87
AXFOOD 17 500 2 460 500 1,26
DAGLIGVAROR 11 931 500 6,13
BIOGAIA B 11 000 3767 500 1,94
SECTRA B 35 000 6072 500 3,12
HALSOVARD 9 840 000 5,06
ADDNODE B 36 000 2 889 000 1,49
DETECTION TECHN OYJ 12 000 1991 965 1,02
FORMPIPE SOFTWARE 47 000 697 950 0,36
HIQ INTERNATIONAL 86 000 4923 500 2,53
HMS NETWORKS 18 000 1 894 500 0,97
LAGERCRANTZ GROUP B 102 000 9 409 500 4,84
VITEC B 91 000 6 552 000 3,37
INFORMATIONSTEKNIK 28 358 415 14,58
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Cliens Smabolag

Not 1 till balansréakning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt

nominellt (kSEK) (%)
GARO 4200 1 008 000 0,52
TELEKOMMUNIKATION 1008 000 0,52
DOMETIC 81 000 5929 200 3,05
THULE GROUP 37 000 5849 700 3,01
KONSUMENTVAROR 11 778 900 6,06
CASTELLUM 46 000 5690 200 2,92
HEBA FASTIGHETS B 10 500 1181250 0,61
SAGAX B 66 000 6 666 000 3,43
WIHLBORGS FASTIGHETE 30 000 5340 000 2,75
FASTIGHET 18 877 450 9,70
SUMMA AKTIEMARKNAD 185 901 796 95,57
SUMMA REGLERAD MARKNAD 185 901 796 95,57
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 185 901 796 95,57
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 8613819 4,43
TOTALT 194 515 615 100

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent

% av fondférmégenheten *

* i tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de fall
Fonden innehar fler &n en typ av vérdepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrékning

Not 2 till balansrékning

BALANSRAKNING (kSEK) 2017-06-30 2016-12-31 SPECIFIKATION SKULDER 2017-06-30 2016-12-31
TILLGANGAR BVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Overlatbara virdepapper med positivi ~ Not 1 185 902 137 325 Ej likviderade képta vérdepapper 0 0
marknadsvérde
Ej likviderade aterldsta andelar 438 0
Summa finansiella instrument med 185 902 137 325
positivt marknadsvéirde Ej likviderade forvaltningsarvoden 142 158
Analyskostnad 13
Placering pé konto hos kreditinstitut 8136 4769 SUMMA 593 158
Summa placeringar med positivt mark- 194 038 142094
nadsvérde
Not 3 till balansrékning
Ovriga tillgangar 1070 0 FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2017-06-30 2016-12-31
SUMMA TILLGANGAR 195108 142 094
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 141 936 (]
SKULDER Andelsutgivning A 46 458 21828
Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -593 -158 Andelsutgivning B 199 120 059
SUMMA SKULDER -593 -158 Andelsinlésen A -12 395 -1 560
Andelsinlésen B 0 0
FONDFORMOGENHET Not 3 194 515 141 936 Avrets resultat enligt resultatrékning 18317 1609
Lémnad utdelning 0 0
POSTER INOM LINJEN FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 194 515 141 936
Stéillda séikerheter 0 0
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CLIENS
MIXFOND

Forvaliningsberéttelse Andelsklassernas utveckling under férsta halvéret
Utvecklingen i Cliens Mixfond A under aret slutade upp ca 4,6 % vilket var sémre &n jamférelse-
index (50% Six Rx och 50% Omrx T-Bill) som var upp ca 5,1 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har
Cliens Mixfond A avkastat ca 230,8 % vilket &r béttre én jamforelseindex som avkastat ca 130,6 %.

Utvecklingen i Cliens Mixfond B under dret slutade upp ca 5,7 % vilket var battre é@n j@mférelseindex
(50% Six Rx och 50% Omrx T-Bill) som var upp 5,1 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens
Mixfond B avkastat ca 248,4 % vilket &r béttre én jamforelseindex som avkastat ca 130,6 %.

Fondens avkastning sedan start

M Cliens Mixfond B Six Rx 50% + Omrx TBill 50% 1 Cliens Mixfond B Six Rx 50% + Omrx TBill 50%
35,00% 250 % . "
22,63% qu, MWM
22008 18,86% 20,11% 200 % f “‘%WWM“‘A
15,00% 6.90% 1381% 10,85% Al d
5,96% 634%  566% 150 % Py
5,00% P
5007|084 24,82% 13,26% 9,03% 11,50% 8,08% 535%  481%  512% 004
-5,49%
-15,00%
-18,92% 50%
-25,00%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
0%
F P d & & & > QD> > b PR
FFF S FFFF I

| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen [Andelsklass B) &r jam-
forelseindex et vikiat index bestdende av Six Refurn Index 50% och Omrx
Treasury Bill Index 50%. Six Return Index ér eft breft akfieindex som visar
den genomsnitliga uivecklingen p& Stockholmsbérsen, inklusive utdelningar.
Omrx Treasury Bill Index, kort Omrx TBIll, &r eft index Sver statsskuldsvéixlar
som ges ut av Riksgélden. Indexet berciknas och rebalanseras dagligen.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Vi har generellt bedémt att aktietrenden &r stigande under férsta halv-
&ret och har varit dvervikiade i aktier. Efter en l&ng period av uppgdng
i aktiemarknaden har vi dock varit éterhéllsamma eftersom sannolikhe-
ten for fillfalliga stérre sétningar dkar ju léngre uppgdngen fortsatt. Vi
inleder andra halvaret med aktievikt p& ca 62 %.

Under férsta halvéret har vi valt att ha den huvudsakliga risken i fon-
dens akfiedel medan réntedelen har haft en relativt kort duration i
FRNHan (Floafing Rate Notes) och Féretagscertifikat.

Cliens Mixfond har vid halvérsskiftet tilldelats 5 sticéirnor (hégsta betyg)
av Morningstar samt har néit férsta platsen i héllbarhetsranking i sin
kategori.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Volvo, Investor, Electrolux, Prime
Living och Sandvik. Stérsta negativa bidragsgivare var Hennes & Mau-
ritz, Tobii, Magnolia Bostad, Eltel och Autoliv.

Stérsta kép i portfélien var Nordea, ABB, Capio, Securitas och Stora
Enso. Stérsta férsdliningar var SEB, Electrolux, Autoliv, Nobina och

NCC.

Fakta om Fonden

Cliens Mixfond bildades i december 2004. Fondens namn var

fill och med 2010-12-31 Catella Institutionell Allokering. Under
perioden 2011-12-31 till 2012-10-01 var Fondens namn Cliens
Allokering Sverige. Fonden var fram fill 2015-03-11 en specialfond
enligt Lag (2013:561) om Férvaltare av alternativa investerings-
fonder. Sedan 2015-03-11 é&r Fonden en sé kallad vardepappers-
fond enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder (LVF). Fonden stér
under Finansinspekiionens fillsyn.

Cliens Mixfond férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som ér eft
fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalt-
ning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts
av ett team bestéende av Gunnar Hakanson, Jonas Gustafson och
Thomas Brodin.

Andelsklasser inférdes i Fonden 2012-10-01.

Cliens Mixfond &r 6ppen fér handel varje bankdag. Fondens mal-
sdftning &r aft ge andelségarna en god avkastning genom en aktiv
tillg&ngsallokering. Fonden passar fér placerare som dnskar en akfiv
férvalining av akfier och réntebérande vérdepopper. Av Fondens
medel skall 25 till 75 procent vara direkt placerade i aktierelaterade
finansiella instrument. Av detta félier att 25 1ill 75 procent kan vara
direkt placerat i rénterelaterade finansiella instrument. Fondbolaget
avgdr, med hénsyn till rédande marknadssituation, vilken férdelning
Fonden skall ha. Sparande i akfier innebér alltid en risk fér kurs-
svangningar. Minsta rekommenderade spartid &r fem @r.

Vasentliga héndelser
Inga vésentliga héndelser har intréffat under férsta halvaret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete I6per enligt plan och det finns inga vasentliga hén-
delser aft rapportera som intréffat sedan halvérsskiftet.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdatiningshastighet uppgick fill 1,20.

RISKNIVA

] 2 3 5 6 /

Risk- och avkastningsindikatom, KiID, per den 30 juni 2017

Risk/avkasiningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig av-
kastning vid en investering i Fonden. Indikatorn baseras p& hur Fondens
vérde har f6réndrats de senaste fem @ren. Cliens Mixfond fillhér kate-
gori 4, vilket betyder medelhdg risk fér béde upp- och nedgdngar i
andelsvérdet. Kategori 1 innebér inte att Fonden ér riskfri. Fonden kan
med tiden fiytia bade till héger och till vanster p& skalan. Det beror p&
aft indikatorn bygger pé& historiska data som inte ér en garanti fér framti-
da risk/avkastning. Aktiemarknaden kénnetecknas generell av hég risk,
men ocksd méjlighet till hég avkastning. | en blandfond som Cliens Mix-
fond &r marknadsrisken normalt légre ¢én fér en traditionell aktiefond som
ett resuliat av att Fonden har en viss del (75-25) procent av fondférmé-
genheten i réntebdrande verlétbara vardepapper, penningmarknadsin-
strument eller p& konto i kreditinstitut. Over en ldangre period efterstévar
Fonden aff risken matt som standardawvikelse skall motsvara et genom-
snitt av svensk akfie och ranfemarknad.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvarde Antal dend g per Total avkastning 50 % Six Return & 50
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) % Omrx T-Bill index (%)
2017-06-30 1286 234
Varav Andelsklass A 531 871 2454,58 216 685 0 4,63 5,12
Varav Andelsklass B 754 363 2585,3 291 790 0 5,66 5,12
2016 1090 350
Varav Andelsklass A 421 927 2345,94 179 854 0 6,18 4,81
Varav Andelsklass B 668 423 2446,87 273 175 0 6,34 4,81
2015 853 107
Varav Andelsklass A 259 200 2 209,41 117 315 0 9,07% 5,35%
Varav Andelsklass B 593 907 2 300,98 258 110 0 10,85% 5,35%
2014 526 167
Varav Andelsklass A 225757 2 025,76 111 443 0 10,27% 8,08%
Varav Andelsklass B 300 410 207571 144 726 0 11,50% 8,08%
2013 200 383
Varav Andelsklass A 169 961 1837,12 C2 515 0 18,43% 13,81%
Varav Andelsklass B 30 422 1861,62 16 341 0 20,11% 13,81%
2012
Varav Andelsklass A 104 485 1551,28 67 354 19,76 6,99 9,03
Varav Andelsklass B 48 1549,98 31 0 6,9 9,03
2011 95039 1 469,00 64 695 5,95 -6,60% -5,49%
2010 51712 1578,84 32753 0,00 18,86% 13,26%
2009 109 049 1360,38 80 161 113,00 22,63% 24,82%
2008 67 454 1327,34 50819 33,04 -5,76% -18,92%
2007 150 413 1449,73 103 752 0,00 5,96% 0,84%
2006 94 546 1387,83 68119 0,00 16,22% 14,89%
2005 59 252 1227,57 48 268 0,00 23,68% 18,05%
2004 7 162 1 000,00 7162 0,00 0,00% 0,00%
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Fondfakta

Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs p& 1 000 kr

Fondfakta

fortsattning

2017-06-30 2017-06-30

Fondfakta Andelsklass A Jelsklass B fortsdittning Andelsklass A Andelsklass B
Andelsvarde 2454,58 2585,3 Omséttningshastighet och kostnad
Antal andelsagare 50 26 Omséfiningshastighet (ggr) 120
Fondférmégenhet (tkr) 531 871 754 363 el edieder (il 0,59

i procent av omsatta vérdepapper 0,04%
avkastinglilan Total expense ratio (TER) *
Cliens Mixfond Sverige 4,63% 5,66% 1ol expense ratio (TKA) *
Jamforelseindex (50% SIXRX + 50%OMRX T-Bill) 5,12% 5,12% Férvaliningsavgift (Fast avgif] 1,40% 1.75%
Referensréinta OMRX TBILL Y35 0% Debiterad férvaltningsavgift (fast och rérlig) *
G ittlig arsavkastning te tva aren o Jer for typsparare
Cliens Mixfond 6,95% 7,39% Engéngsinséfining 10 000
Jémfdrelseindex (50% SIXRX + 50%OMRX T-Bill) 5,13% 5,13% Toralnitesied] (4]

Manadssparande 100 kr
@ itflig drsavi i fem aren Férvaltningskostnad (kr)
Cliens Mixfond Sverige 10,95% 12,11%
Jamfrelseindex (50% SIXRX + 50%OMRX il 8,37% 8,37% Handel med finansiella instrument med nérstaende vérdepappersbolag

Andel av Fondens totala omséttning 0%
Risk (Standardavvikelse) 24 mén
Cliens Mixfond Sverige 8,46% 8,51% Féréindring av fondférmégenhet
Jimfsrelseindex (50% SIXRX + 50%OMRX Till 6,43% 6,43 1ot frdndring 62,78% 12,55%
Aktiv risk (tracking error) 4,10% 3,90% Total véirdefdrandring 4,63% 9,06%
uiaitem (] 0,20% 0,20% Totalt nettofléde avseende andelsagare 21,16% 7,12%

* Redovisas i Arsredovisning
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Not 1 till balansrékning
Tillgangar per 2017-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)

REGLERAD MARKNAD

AKTIEMARKNAD

SCAB 210 000 13 387 500 1,04
STORA ENSO R 140 000 15 232 000 1,18
MATERIAL 28 619 500 2,22
ABB LTD 115 000 24 058 000 1,87
ASSA ABLOY B 110 627 20 477 058 1,59
ATLAS COPCO B 146 188 42 555 327 3,31
GRANGES 88 150 6831 625 0,53
INWIDO 33235 3938348 0,31
ITAB SHOP CONCEPT B 149 654 11261 464 0,88
NOBINA 147 772 6753180 0,53
SAFEROAD 140911 4227 702 0,33
SANDVIK 230 000 30 475 000 2,37
SECURITAS B 125 000 17 750 000 1,38
SERNEKE B 74 574 8725158 0,68
SKANSKA B 55 000 10 994 500 0,85
TRELLEBORG B 138 000 26 537 400 2,06
VOLVO B 450 528 64 695 821 5,03
INDUSTRIVAROR 279 280 583 21,72
ELECTROLUX B 80 000 22 088 000 1,72
HENNES MAURITZ B 180 923 37 975738 2,95
SALLANKOPSVAROR 60 063 738 4,67
SCANDI STANDARD 100 655 6139955 0,48
DAGLIGVAROR 6139 955 0,48
CAPIO 414 561 21 349 892 1,66
MEDICOVER B 68 571 4628 542 0,36
NOVO NORDISK 32 000 11553 472 0,9
RECIPHARM 109 096 13 418 808 1,04
HALSOVARD 50950 714 3,96
INVESTOR B 218 150 88 568 900 6,89
NORDEA 370 000 39 664 000 3,08
SEB A 320723 32 681 674 2,54
SKANDIABANKEN 238 071 18 935 501 1,47
SWEDBANK A 148 397 30 465 904 2,37
FINANS 210 315 979 16,35
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Not 1 till balansrékning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)
HEXAGON B 24 000 9 612 000 0,75
SDIPTECH B 131 428 7 195 683 0,56
TOBII 166 576 6 546 437 0,51
INFORMATIONSTEKNIK 23 354 120 1,82
BOOZT 66 878 5550874 0,43
DOMETIC 250 600 18 343 920 1,43
ESSITY B 114 000 26 277 000 2,04
KONSUMENTVAROR 50171794 3,9
BALDER B 59 000 12 036 000 0,94
BONAVA B 50 483 7 274 600 0,57
FABEGE 81750 13 243 500 1,03
HEMFOSA 78185 7114835 0,55
MAGNOLIA BOSTAD 263 393 24 034 611 1,87
PRIME LIVING 200813 24 599 592 1,91
FASTIGHET 88 303 138 6,87
SUMMA AKTIEMARKNAD 797 199 521 61,99
RANTEMARKNAD
BILLERUD FRN 180327 25 000 000 25 379 250 1,97
CASTELLUM FRN 180326 20 000 000 20 063 600 1,56
COLLECTOR BC 170816 25 000 000 24 986 951 1,94
COREM FRN 180401 25 000 000 25 330 250 1,97
FABEGE FC 170908 24 000 000 23 994 868 1,87
FASTPART FRN 180321 17 000 000 17 092 990 1,33
FASTPART FRN 190922 3 000 000 3094 299 0,24
GETINGE FC 180222 25 000 000 24 963 844 1,94
HEMFOSAFC 171117 15 000 000 14 984 267 1,16
HEXAGON FC 170911 25 000 000 24 995 438 1,94
HEXAGON FC 171020 8 000 000 7 997 512 0,62
HUSQVARNA FRN 7 000 000 7 059 570 0,55
220301
ICA FRN 180625 21 000 000 21354270 1,66
INTRUM J. FC 170814 10 000 000 9 996 626 0,78
INTRUM J. FRN 180628 7 000 000 7 075 320 0,55
KLOVERN FRN 180304 10 000 000 10 106 900 0,79
KLOVERN FRN 201102 15 000 000 15 401 400 1,2
MEDA FRN 190521 25 000 000 25 431 000 1,98
SAGAX FRN 180625 7 000 000 7 080 780 0,55

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)
SAGAX FRN 190618 22 000 000 22 529 100 1,75
SKANSKA FRN 180312 13 000 000 13 137 930 1,02
SSAB FRN 171213 7 000 000 7 088 340 0,55
WALLENSTAM FC 8 000 000 7 998 600 0,62
170908
WIHLBORG FRN 180423 10 000 000 10 057 000 0,78
VOLVO FIN FRN 180117 5000 000 5039 000 0,39
VOLVO TR FRN 171213 5 000 000 5022 550 0,39
RANTEBARANDE 387 261 655 30,1
SUMMA RANTEBARANDE 387 261 655 30,1
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT 387 261 655 30,1
SUMMA REGLERAD MARKNAD 1184 461176 92,09
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1184 461176 92,09
OVRIGA TILGANGAR OCH SKULDER 101 772 472 7,91
TOTALT 1286 233 648 100

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmdgenheten *
Fabege 2,90%
Fast Partner 1,57%
Hemfosa 1,72%
Hexagon 3,31%
Intrum Justitia 1,33%
Klévern 1,98%
Sagax 2,30%
Skanska 1,88%

*

i tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i

de fall Fonden innehar fler én en typ av vérdepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrékning

BALANSRAKNING (kSEK) 2017-06-30 2016-12-31
TILGANGAR

Overlatbara vérdepapper Not 1 1 044 543 938 161
Penningmarknadsinstrument 139918 109 957
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1184 461 1048118
Placering pé konto hos kreditinstitut 90 341 43 866
Summa placeringar med positivt marknadsvérde 1274 802 1091 984
Ovriga tillgangar 14 491 3692
SUMMA TILLGANGAR 1289 293 1095 676
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -3 059 5326
SUMMA SKULDER -3 059 -5 326
FONDFORMOGENHET Not 3 1286 234 1090 350
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sakerheter 0 0
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Not 2 till balansréakning

SPECIFIKATION SKULDER 2017-06-30 2016-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade képta vérdepapper 0 2 692
Ej likv &terlésta andelar -483 90
Ej likv forvaltningsavgifter 2378 -2 544
Analyskostnader -198 0
SUMMA -3 059 -5 326
Not 3 till balansréakning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2017-06-30 2016-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 1090 350 853 107
Andelsutgivning A 114172 204 976
Andelsutgivning B 98 029 200 174
Andelsinlésen A 24 890 -66 005
Andelsinlosen B 50 428 -168 332
Avrets resultat enligt resultatrikning 59 001 66 430
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 1286 234 1090 350
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CLIENS

RANTEFOND

Forvaliingsberattelse

KORT

Fondens utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Réntefond Kort under dret slutade ned 0,81 % vilket var sémre &n jamférelseindex
OMRX T-Bill som var ner 0,38 %. Sedan fondens start 2011-03-31 har Cliens Réntefond Kort avkastat
12,11 % vilket Gr bétre én j@mférelseindex OMRX TBill som har avkastat 2,54% under samma period.

Fondens avkastning sedan start

M Cliens Rantefond Kort 1 Omrx T-Bill

4,00 %

3,00 %

2,00 %

1,00 %

0,00 %

-1,00 %

3,52%

1,35%
0,88% 104 %

0,47% 0,52 %

-0,65 %

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Rantefond

Kort ér jémforelseindex Omrx TBill och avkasiningen &r beréknad netto efter

alla avgifter i Fonden.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Liksom tidigare &r har majoriteten av fondens innehav varit placerat
i Floating Rate Notes, FRN, obligationer med rérlig rénta. Fonden
hade en mycket god utveckling mot index fram fill slutet av juni dé
en av de gréna obligationerna bland fondens innehav, Aligera, ett
bolag i vindkraftsbranschen, plétsligt omsattes fill eft pris om hélften
av vad den fidigare varderats ill. Det fick fill folid att vardet pd
fondandelarna gick ned med omkring 1 procent. Flera akiérer inom
vindkraft lever fér nérvarande under press da elpriserna r fortsatt
léga, men framférallt p& grund av de extremt laga priserna pd
elcertifikat. Fér évriga innehav har utvecklingen varit god men den
generellt laga réntan &r naturligivis utmanande.

Vi har varit relativt selekfiva vid nyemissioner och dérmed bara
deltagit i et fatal och valt bort framférallt onoterade bolag i high

yield-sekiorn. Bland bolag vi képt i finns Atrium-Lljungberg, Castellum,

Corem, Landsbankin och Norwegian Air Shuttle.

Fér att minimera rdnterisken har rantedurationen hallits under 0,2 ar
hela perioden. Genomsnitilig kreditléptid har varierat mellan 1,5 —
1,8 é&r.

Fordelningen av investment grade/high yield var den 30 juni 47
% investment grade och omkring 7 % stats- landstings eller kommun-
relaterade vardepapper. Resterande 46 procent var fill 36 procent
férdelat p& noterade storbolag och omkring 6 procent var placerat
i mindre och onoterade féretag och dessutom fanns 4 procent i
kontanter i SEB.

Réntedurationen var vid halvérsskiftet 0,16 ér, eller 62 dagar, med-
an den genomsnitiliga kreditléptiden var 1,8 @r.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Norwegian, Castellum, Arise

Wind, Host Property och Corem.

Stérsta kép i portfélien var Collector, Norwegian, Credit Suisse,
Atrium och Castellum.  Stérsta férsaliningar i portfélien var Klévern,
Balder, Collector, Atrium och Corem.

Fakta om fonden

Cliens Réntefond Kort bildades i mars 201 1. Fondens namn
var fill och med 2013-10-18 Valbay Nordic Fixed Income
Fund. Fonden var fram till 2015-03-11 en specialfond enligt
lag (2013:561) om férvaliare av alternativa investeringsfonder.
Sedan 2015-03-11 &r Fonden en s& kallad vérdepappersfond
enligt Lagen (2004:46) om vérdepappersfonder (LVF). Fonden
stér under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Réntefond Kort férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB
som &r eff fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens
Kapitalférvalining AB &r ett dotterbolag Hill Cliens Holding AB.
Forvaliningen av fonden skéts av Thomas Gronqvist p& Séderberg
& Partners Securities AB.

Cliens Rantefond kort &r dppen fér handel varje bankdag. Fonden
har som mal aft med l&g risk ge andelségama den bésta méjliga
férréntningstakten och en stabil absolut avkastning. Fonden ér en
kort réintefond, vilket innebér att fondens 16ptid (rénteduration) kan
maximalt uppgd fill eft &r. Fonden placerar i huvudsak i rénfe-
bérande dverlatbara vardepapper och penningmarknads-
instrument emitterade av nordiska bolag och utférdade i svenska
kronor. Fonden fé&r placera en begransad del av sin férmégen-
het i derivatinstrument, for att effektivisera férvalmingen, samt i
fondandelar och pa konto hos kreditinstitut. Fonden placerar inte
i OTC-derivat och anvénder sig inte av vare sig blankning eller
vardepapperslan.

Jamforelseindex for Cliens Rantefond Kort ér Omrx T-Bill. Cliens
Rantefond &r en aktiv férvaliad réntefond och fonden har inget

krav att f8lja sitt j@mfcrelseindex, vilket kan innebdra betydande
awvikelser frén jamférelseindexet.

Vasentliga héndelser
Inga vésentliga héndelser har intréffat under férsta halvaret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete |&per enligt plan och det finns inga vésentliga
handelser aff rapportera som infréffat sedan halvérsskiftet.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsatiningshastighet uppgick 1,19.

RISKNIVA

- 2 3 4 5 6 /

Risk- och avkastningsindikatomn, KiID, per den 30 juni 2017

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig av-
kastning vid en investering i Fonden. Indikatorn baserars p& hur Fon-
dens vérde har féréindrats de senaste fem dren. Fér perioden fére
2011-03-31 har véirdet beréknats utifran Omix T8ill. Fonden kan flytta
bade fill héger och fill vénster p& skalan. Fonden fillhér kategori 1 pa
indikatorn. Det betyder aft teckning av andelar i Fonden &r férenat med
&g risk fér stora upp- och nedgdngar i andelsvardet. Kategori 1 innebar
ine aft Fonden &r riskfri.
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Cliens Rantefond Kort

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmogenhet Andelsvérde Antal Gend. Utdelning per Total avkastning Omrx T-Bill
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) index (%)
2017-06-30 751558 105,47 7125 0 0,81% -0,38%
2016 799 379 106,33 7517 0 1,35% 0,65%
2015 620 220 104,91 5912 0 0,52% 0,27%
2014 784792 104,37 7 520 0 1,04% 0,47%
2013 622 578 103,3 6027 0 3,19% 0,88%
2012 528 423 100, 1 5279 6,14 3,52% 1,21%
2011 55344 102,78 538 0 2,78% 1,27%
Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2011-03-31 med en startkurs pa 100 kr fortsattning
Fondfakta 2017-06-30  Kostnader for typsparare *
Andelsvérde 105,47 Engéngsinsétning 10 000
Antal andelsdgare 24 Férvaltningskostnad (kr)
Fondfdrmégenhet (tkr) 751558  Manadssparande 100 kr
Férvaltningskostnad (kr)
Avkastning senaste éret
Cliens Rantefond Kort -0,81%  Handel med finansiella instrument med
Jamforelseindex OMRX T Bill -0,38% néirstéende virdepappersholag
Andel av Fondens totala omséttning 0%
G ittlig ar g tva éren
Cliens Réntefond Kort 0,31% Féréndring av fondférmégenhet
Jmforelseindex OMRX T Bl 0,645 ot forindring S,98%
Total vérdefdréndring 0,81%
o itfig arsavkastning te fem dren Totalt nettofléde avseende andelségare -5,30%
Cliens Réintefond Kort 1.48% Redovisas i Arsredovisning
Jamfdrelseindex OMRX T Bill 0,11%
Risk (Standardavvikelse) 24 man
Cliens Rantefond Kort 0,97%
Jémforelseindex OMRX T Bill 0,05%
Aktiv risk (tracking error) 0,98%
Duration (ar) 0,16
Omsdttningshastighet och k d
Omsdattningshastighet (ggr) 1,19
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vérdepapper 0,00%
Total expense ratio (TER) *
Total expense ratio (TKA) *
Férvaltningsavgift (Fast avgift) 0,40%

Debiterad forvalningsavgift (fast och rérlig) *
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Not 1 till balansréakning
Tillg&ngar per 2017-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)
RANTEBARANDE
AKELIUS FRN 180309 30 000 000 30 390 4,04%
AKELIUS FRN 190327 1 000 000 1037 0,13%
ALANDSBK FRN 171127 10 000 000 10014 1,33%
ALIGERA FRN 190507 20 000 000 6 586 0,87%
ARISE WND FRN 190425 13 840 000 13 396 1,78%
ATRIUM FRN 200327 8 000 000 8 023 1,07%
ATRIUM FRN 220321 22 000 000 22 151 2,95%
BALDER FRN 180521 10 000 000 10 072 1,34%
BNP PARIBAS 180526 3 000 000 3041 0,40%
CARNEGIE FRN 180423 % 000 000 9184 1,22%
CASTELLUM FRN 180326 7 000 000 7 022 0,93%
CASTELLUM FRN 180926 10 000 000 10 131 1,35%
CASTELLUM FRN 190607 10 000 000 10 121 1,35%
CASTELLUM FRN 211004 20 000 000 20575 2,74%
CASTELLUM FRN 220901 21 000 000 21 396 2,85%
COREM FRN 180401 9 000 000 9119 1,21%
COREM FRN 190529 8 000 000 8323 1,11%
COREM FRN 200324 19 000 000 19 087 2,54%
CREDIT SUISSE 171212 24 000 000 24102 3,21%
ELLEVIO FRN 200228 15 000 000 15077 2,01%
FABEGE FRN 180523 15 000 000 15 082 2,01%
FABEGE FRN 181128 6 000 000 6036 0,80%
GETINGE FRN 180521 10 000 000 10 078 1,34%
HEXAGON FRN 190310 10 000 000 10 025 1,33%
HOST PROP FRN 191208 8 000 000 8 238 1,10%
HUSQVARNA FRN 220301 12 000 000 12 102 1,61%
ISLANDSB FRN 171216 10 000 000 10175 1,35%
KLOVERN FRN 180304 5000 000 5053 0,67%
LANDSBK FRN 200622 9 000 000 8 999 1,20%
LEASEPLAN FRN 171005 6 000 000 6 005 0,80%
LEASEPLAN FRN 181005 9 000 000 9 092 1,21%
LIFCO FRN 180403 15 000 000 15 055 2,00%
MEDA FRN 190521 11 000 000 11 190 1,49%
MOBYLIFE FRN 200523 4 200 000 2 531 0,34%
NORWEGIAN FRN 200807 27 000 000 27127 3,61%
OLAV THON FRN 170922 25 000 000 25016 3,33%
OREXO FRN 180509 5000 000 5011 0,67%
POHJOLA FRN 190916 15 000 000 15 000 2,00%
POSTNORD FRN 190612 15 000 000 15186 2,02%
RODAMCO FRN 181210 15 000 000 15111 2,01%
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Cliens Rantefond Kort

Not 1 till balansréakning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (kSEK) (%)
RANTEBARANDE
RODAMCO FRN 190603 10 000 000 10 051 1,34%
SAMPO FRN 200528 7 000 000 7025 0,93%
SANTANDER FRN 170810 6000 000 6002 0,80%
SANTANDER FRN 180612 10 000 000 10 024 1,33%
SBAB FRN 221116 17 000 000 17 130 2,28%
SCANIA FRN 171002 18 000 000 18 025 2,40%
SCANIA FRN 190405 23 000 000 23219 3,09%
STKBO FRN 211130 15 000 000 15 330 2,04%
SVEASKOG FRN 210301 16 000 000 16 396 2,18%
SWEDBANK FRN 221121 5000 000 5054 0,67%
VASAKRON FRN 180607 10 000 000 10 036 1,34%
VASAKRON FRN 191118 3000 000 3001 0,40%
VASAKRON FRN 211018 7 000 000 7 060 0,94%
VASAKRONANFRN 201022 2 000 000 2029 0,27%
651 040 000 641 341 85,33%
RANTEBARANDE 641 341 85,33%
SUMMA RANTEMARKNAD
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 641 341 85,33%
PENNINGMARKNADSINSTRUMENT
COLLECTOR BC 170816 40 000 000 39979 5,32%
COLLECTOR BC 171213 20 000 000 19 963 2,66%
DLG FC 171229 15 000 000 14 956 1,99%
RANTEBARANDE 74 898 9,97%
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT 74 898 9,97%
SUMMA REGLERAD MARKNAD 716 239 95,30%
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 35319 4,70%
TOTALT 751558 100,00%
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Not 1 till balansrékning
fortsattning

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmégenheten*
Akelius 4,18
Atrium Ljungberg 4,01
Castellum 9,21
Collector Bank 7,98
Corem 4,86
Fabege 2,81
Leaseplan Corporation 2,01
Rodamco 3,35
Scania 5,49
Vasakronan 2,94

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent

i de fall Fonden innehar fler én en typ av vérdepapper utgivna av samma

emittent.

Balansrdkning

BALANSRAKNING (kSEK) 2017-06-30 2016-12-31
TILLGANGAR

Penningmarknadsinstrument 7779 68 943
Overlatbara vérdepapper 708 460 720 633
Summa finansiella instrument med Not 1 716 239 789 576

positivi marknadsvérde

Placering pé konto hos kreditinstitut 39393 7 932
Summa placering med positivt 755 632 797 508
marknadsvérde

Ovriga tillgéngar 1373 2 145
SUMMA TILLGANGAR 757 005 799 653
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder 5447 274
SUMMA SKULDER Not 2 -5 447 -274
FONDFORMOGENHET Not 3 751 558 799 379

POSTER INOM LINJEN

Stéillda sékerheter 0 0

Not 2 till balansrékning

SPECIFIKATION SKULDER 2017-06-30 2016-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade &terlsta andelar 0 2
Ej likviderade képta vérdepapper -5 203 0
El likv férvaltningsarvoden 244 272
SUMMA -5 447 -274
Not 3 till balansrékning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2017-06-30 2016-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 799 379 620 197
Andelsutgivning 343 893 364 680
Andelsinlésen -386 243 -195 420
Resultat enligt resultatrékning -5 471 9922
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 751 558 799 379
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Allman information

Information om

férvalining av fonderna

Cliens kapitalférvaltning AB &r ett svenskt fond-
bolag som bedriver fondférvaltning i enlighet
med Lag (2004:46) om vardepappersfonder och
Lag (2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder och stér under Finansinspek-
tionens tillsyn. Bolaget erhéll tillstand att bedriva
fondverksamhet 2011-03-21. Fondverksamheten
drivs, férutom enligt némnda lag med de av-
vikelser som anges i fondbestémmelserna, enligt
fondbestémmelserna i &vrigt, bolagsordningen
for fondbolaget samt de évriga féreskrifter som
utférdas med stéd av lag och férfattning.

Bolaget férvaltar féljande fonder:
e Cliens Sverige

e Cliens Sverige Fokus

e Cliens Smdbolag

e Cliens Mixfond

e Cliens Rantefond Kort

Utéver tillsténd om fondférvaltning har bolaget
aven tillsténd for diskretiondr férvaltning.
Bolaget &r fr&n och med 2013-02-01 ett helagt
dotterbolag till Cliens Holding AB.

Andel av Fondens kostnader

P& de kontoutdrag bolaget skickat till vara
andelsdgare har redovisats fér respektive
andelségares andel av Fondens kostnader under
2016. Férvaltningskostnaden &r respektive
andelsdgares del av Fondens kostnader under
2016 for analys, férvaltning, redovisning,
information, marknadsféring, revision och
avgifter till férvaringsinstitutet. Ovriga kostnader
ar respektive andelségares andel av Fondens
kostnader fér vardepappershandel sésom
courtage. Total kostnad &r summan av de tvé
ovanndmnda kostnaderna.

Redovisningsprinciper

Denna halvdrsrapport har uppréttats enligt lag
(2004:46) om véardepappersfonder, Finans-
inspektionens féreskrifter om vardepappers-

fonder (FFFS 2013:9), riktlinjer utférdade av
ESMA (European Securities and Markets
Authority) samt i allt vésentligt enligt Fond-
bolagens Férenings rekommendationer
avseende riktlinjer fér redovisning av kostnader
och nyckeltal till andelségarna.

| fondernas balansrékning har fondernas inne-
hav vérderats till marknadsvérde per
2017-06-30. Med marknadsvérde avses
stangningskurs. Vid marknadsvérdering anvénds
olika varderingsmetoder beroende pé vilket
finansiellt instrument som avses och pé& vilken
marknad instrumentet handlas. Fér att bestémma
vérdet pd marknadsnoterade instrument och
andra instrument som aktivt handlas pé en
etablerad marknad anvénds i normalfallet
senaste betalkurs. For att bestémma vardet p&
andra instrument &n de som avses i fsregdende
mening anvédnds i normalfallet ett genomsnitt av
senaste kép och sdljkurs.

Marknadsvérdet avseende dverlatbara varde-
papper och penningmarknadsinstrument som
avses i 5 kap. 5 § LVF faststélls p& objektiva
grunder enligt sdrskild vardering som baseras
pé uppgifter om senast betalt pris eller indika-
tiv képkurs fran market-maker om sé&dan finns
utsedd for emittenten. Om sadan uppgift inte
foreligger eller av Férvaltaren bedéms som ej
tillférlitlig faststélls marknadsvardet grundat pé
information frén oberoende méklare eller andra
externa oberoende kéllor.

Agarstyrning

Bolaget ska vid utévande av réstrétt uteslutande
agera i fondandelségarnas gemensamma intres-
se och réstrétter kommer att endast anvandas il

formén for respektive fond i enlighet med respek-

tive fonds mdl och placeringsinriktning.

Mot bakgrund av att Bolaget pé grund av sin
storlek endast i undantagsfall har en betydande
dgarandel i ett enskilt bolag har Bolaget enbart
i undantagsfall méjlighet aft utéva sin réstrétt.
For det fall Bolaget &r missndjt med utvecklingen
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eller skotseln av eft bolag, men inte har réstrétt,
ar avyttrande av innehavet huvudalternativet fér
att visa missndje.

Bevakning av relevanta féretagshéndelser

samt deltagande vid bolagsstdmma

Bolaget skall I8pande bevaka relevanta fére-
tagshdndelser. | normalfallet skall Bolaget dock
inte ha som ambition att utéva aktivt dgarskap

i bolag dér fonderna har eft storre aktieinne-
hav och dér Bolaget dérmed har méjlighet aft
utdva réstratt. Bolaget skall darfér vanligtvis inte
engagera sig aktivt i ett bolags val av strategier,
affarsinrikining eller andra s&dana frégor, annat
an om de aktualiseras i samband med féretags-
uppkdp eller dverlatelse av verksamhetsgrenar.

Agarsamverkan
Bolaget kan, dér det bedéms motiverat,
samverka med andra dgare i frégor som avser

dgarstyrning.

For ytterligare information om bolagets strategier
for att anvanda réstratter eller bolagets ageran-
de i enskild fréga gér det bra att vanda sig fill
bolaget direkt.

Information om erséttningar
Styrelsen for Cliens Kapitalférvaltning AB har
antagit en ersdttningspolicy som styr beslut om
ersattningar till anstéllda och ledande befatt-
ningshavare. Ersattningspolicyn syftar till aft
frémja en sund och effektiv riskhantering genom
att motverka ett dverdrivet risktagande bland
bolagets anstéllda. Det har inte skett négra
vasentliga férandringar i ersatiningssystemet for
intjignandedret 2016.

Rérlig ersdttning kan utgd enligt bolagets ersatt-
ningspolicy. Ingen rorligt erséttning har utgétt for

ar 2016.

Fér ytterligare information om bolagets ersétningspolicy hénvisas till bolagets hemsida: www.cliens.se
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Incitament

Enligt Finansinspektionens regelverk, far eft
fondbolag i samband med fond- och port-
fsliférvaltning endast betala/utge eller ta emot
ersdftningar i form av avgift, kommission eller
naturaférmén (incitament) under vissa férutsétt-
ningar. Om incitamentet betalas eller ges fill
eller av tredje part, méste avgifterna/kommis-
sionen eller naturaférménen vara utformad fér
att héja kvaliteten pé& den berérda fondverk-
samheten samt inte hindra fondbolaget frén aft
agera i investerarnas intresse.

Nedan ldmnas information om de incitament
Cliens betalar eller tar emot. Nérmare informa-

tion kan lamnas till investeraren pd begdran.

Ersattning inom ramen fér fondverksamheten
Bolaget uppbdr erséttning fran fonderna fér dess
férvaltning, analys, administration, revision, bok-
féring och registerhélining liksom fér kostnaden
for forvaringsinstitutet och Finansinspektionens
tillsynsverksamhet. Ersattningen utgérs av frvalt-
ningsarvode i enlighet med fondbestémmelserna
for respektive fond. Harutdver betalar Fonden
eventuell skatt, depéavgift, avvecklings- och
handelsavgift (courtage) och motsvarande fill
tredje part.

Erséttning fill distributorer

Bolaget har ingatt avtal med distributérer (ban-
ker, forsakringsbolag/férmedlare, virdepap-
persbolag) som férmedlar Bolagets kunder.
Ersattning utgar till dessa i form av en procent-
sats av det férvaltningsarvode Fondbolaget upp-
bér pé det kapital som distributéren férmedlar.

Ersdttning fran tredje part

| samband med handel av vardepapper via
tredje part (bank, vardepappersbolag) kan det
férekomma att Bolaget tillhandahélls mjukvaru-
[&sningar i form av handelsprogram fér att f&
marknadsaccess. Bolaget erhéller i dvrigt ingen
ersdttning i form av varor eller tjénster i sam-
band med transaktioner fér fondernas rékning
(s.k. soft commission).

Bé&sta utférande

Fondbolag é&r skyldiga att efterstrava bésta
mdjliga resultat vid placeringar av order hos
négon annan f5r fonds rékning. Hérmed avses
fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga
atgarder for att uppnd bésta méijliga resultat for
de fonder bolaget férvaltar med beaktande av
eft antal faktorer, sésom pris, kostnad, snabbhet,
sannolikhet fr utférande och avveckling, storlek
och art samt andra fér utférandet vésentliga
fsrhallanden. Dessa faktorer ska stéllas i relation
till bl.a. Fondens mal, placeringsinriktning,
riskprofil och transaktionens beskaffenhet.

Fondbolaget har antagit interna riktlinjer fér
hur basta méjliga resultat ska uppnés och hur
uppfélining och utvérdering av mellanhander
ska ske.

Fondbolaget har faststallt aft resultatet av basta
orderutférande normalt ska bedémas med hén-
syn fill i férsta hand pris.

For ytterligare information om bolagets interna
riktlinjer fér bésta méjliga resultat gér det bra aft
vénda sig till bolaget.

Information om nyckeltal

Totalrisk

Det traditionella sattet att mata hur stora kurs-
svéingningar en fond har eller, om man s vill,
risken att férlora pengar, ér att méta Fondens
totalrisk. Ett annat namn fér totalrisk &r stan-
dardavvikelse beréknat pé érsbasis. Totalrisken
visar hur stora férandringar i fondvérdet varit i
genomsnitt dver en tidsperiod omrdknat till ett
arsvarde. Vid berékning av standardavvikelsen
har 24 ménadsvérden anvénts vid métningen
och omréknats i arstakt.

Totalrisken kan variera betydligt mellan olika
fondkategorier, beroende pé vilka tillgangar fon-
derna har investerat i. Aktiefonder med svenska
aktier har t ex en hégre totalrisk én réntefonder
med kort 18ptid pé rantebdrande tillgéngar.
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Totalrisk &r ett bra matt vid jamférelser av olika
fondkategorier men ocks& om man vill jGmféra
fonder i samma kategori. Totalrisken i en fond
ger en indikation om den historiska risknivén

i Fonden, men &r inget sdkert prognosverktyg.
En fondkategori eller fond som tidigare haft lag
totalrisk kan i sjdlva verket vara riskfylld och
innebdra kursférluster om t ex bérsen ér pé vag
att svénga neddt p.g.a. aft t ex konjunkturen
férsamras. Naturligtvis géller Gven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk &r att Fonden utvecklas
battre eller sémre an tillgangarna p& den mark-
nad pa vilken man investerar. Den som kdper
en aktiefond med t ex svenska aktier vill troligen
kontrollera hur stort risktagande Fonden har haft
i sina placeringar jémfért med det index som
den jamférs med. Ett métt for detta ar aktiv risk
eller tracking error, d.v.s. den risk som Fonden
tagit genom att dess kursutveckling avvikit fran
dess jamférelseindex. Vid berdkning av aktiv
risk anvéinds Fondens manadsvéarden fér 24
ménader omréknat i &rstakt.

Duration

Duration &r det vanligaste méttet av rénterisk
och anger vad som hander nér marknadsréntan
dndras. Ju hégre duration, desto kdnsligare ar
Fonden for féréndringar i réntenivén. Duration
uttrycks normalt i dr.

Skatteregler

Fran och med inkomstdret 2012 &r andelségare
bosatta i Sverige dven skyldiga att i sjglvdeklara-
tionen ta upp en schablonintékt som uppgdr till
0,4 % av kapitalunderlaget.

Kapitalunderlaget utgérs av vérdet p& andel-
arna vid kalenderdrets ingéng. Schablonintdkten
beskattas sedan som andra kapitalinkomster. For
fysiska personer innebér det att skatten blir 30 % x
0,4%=0,12% av innehavet. Fér ett fondsparande
vart 10 000 kr blir skatten 12 kronor och fér 100
000 kr blir det 120 kr per &r. Fér juridiska per-
soner beskattas schablonintdkten i inkomstlaget
ndringsverksamhet med 22 % skatt. Skatten géller
endast for privatpersoner och juridiska personers
direkigande i Fonden. Kontrolluppgifter lémnas
fér fysiska personer och svenska dédsbon.
Juridiska personer far sjélva berékna schablon-
intdkt och betala in skatt. Skatten &terkommer
arligen och tas ut oavsett om innehavet i Fonden
dkat eller minskat i varde. Skatten kan komma att
péverkas av individuella omsténdig-heter och den
som &r osdker p& eventuella skattekonsekvenser
bor soka experthjdlp.

Fonden utgér inte ndgot skattesubjekt och ar
séledes varken skatteskyldigt fér kapitalvinster
eller formdgenhet.

Kontrolluppgifter

Kontrolluppgifter lamnas till Skatteverket av fond-
bolaget p& schablonintdkt, erhéllen utdelning,
erlagd preliminérskatt samt kapitalvinster och
kapitalférluster.

Underskrifter

Separata halvarsredogérelser finns fér varje
fond i enlighet med Lag (2004:46) om vérde-
pappersfonder och Lag (2013:561) om férval-
tare av alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget tillhandahéller respektive fonds
halvarsredogérelse p& begéran.

STOCKHOLM 2017-08-15 | CLIENS KAPITALFORVALTNING AB

LENA WALLENIUS | VERKSTALLANDE DIREKTOR
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Cliens optimerar avkastningen &t institutioner och
privatpersoner genom framgangsrik aktiv forvalt-
ning och langsiktighet.

Cliens rankas som en av Sveriges ledande ka-
pitalférvaltare och vér ambition &r att genom indi-
viduellt anpassad kapitalférvalining erbjuda véra
kunder ett langsiktigt mervarde.

| 8ver tvd& decennier har vért team fdrvaltat
kapital &t ndgra av Sveriges storsta institutioner.
Bland véra kunder dterfinns kommuner, kyrkliga
stift och forsamlingar, fackféreningar, stiffelser och
fsrmégna privatpersoner. Verksamheten stér under
tillsyn av finansinspektionen.

Besdk oss gdrna p&d www.cliens.se

CLIENS

KAPITALFORVALTNING

CLIENS KAPITALFORVALTNING AB

Birger Jarlsgatan 33
111 45 Stockholm

Telefon: 08-506 503 90
Fax: 08-506 503 99

E-post:  info@cliens.se

Webb: www.cliens.se




