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LENA WALLENIUS
VERKSTALLANDE DIREKTOR

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

GUNNAR HAKANSON
KAPITALFORVALTARE

Gunnar har varit verksam som  revi-
sor 1982-1987 och darefter har
han arbefat som chefsanalytiker och
portfdliférvaltare bl.a. hos United Se-
curities och Swedbank 1987-1999.
Tillsammans  med Jonas Gustafson
grundade Gunnar Catella Insfitutionell
Kapitalférvalining  under 1999 som
flera g@nger under 2000+alet utsags
fill bésta bank-oberoende kapitalférval-
tare (TNS/Prosperal.

JONAS GUSTAFSON
KAPITALFORVALTARE

Jonas har varit verksam inom finans-
industrin sedan 1985 och han har
arbetat som portfsliférvaliare  sedan
1988. Fran 1991-1999 var han al
lokeringsansvarig  inom  Sparbanken
Kapitalférvaltning.  Tillsammans  med
Gunnar  Hékanson  grundade  Jonas
Catella Institutionell Kapitalférvalining
under 1999 som flera génger under
2000+alet utsags fill basta bank-obero-
ende kapitalférvaliare (TNS/Prosperal.

THOMAS BRODIN
KAPITALFORVALTARE

Thomas har arbetat 21 &r som
aktieanalytiker och  kommer  nar-
mast frén en ftianst 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 Llondon. 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.

WILHELM HOGSTROM
KAPITALFORVALTARE

Wilhelm har varit verksam inom finans-
industrin i 20 &r och kommer n&rmast
frén en roll som senior portféliférvaliare
inom SEB Invesiment Management dér
han sedan 2009 férvaltat framfér allt
férefagsobligationsporifélier. P& SEB
var Wilhelm delvis ansvarig fér férvalr
ningen av SEB:s globala och europeis-
ka high yieldfonder samt ett diskretio-
nart globalt investment grade-mandat.
Dessférinnan  har Wilhelm arbetat i
7a&r som kreditanalytiker och strateg
pd SEB:s avdelning fér réntehandel
samt 2 &r p& Handelsbanken.

MARKUS JOHANSSON
KAPITALFORVALTARE

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



Marknadens
utveckling

Aktiemarknaden utveckling

Den svenska aktiemarknaden steg 4,1 % under
forsta halvéret. Ledande aktiemarknader i USA
fortsatte starka uppgéngsfaser frén forra &ret
med nya “all time highs” och accelererade fill
toppar i slutet av januari i &r varefter indexen
snabbt tappade ungefér de tvé sista ménader-
nas uppgang. Stark tillvaxt framst i USA, under-
stott av skattesdnkningar, eldade p& uppgéng-
en varefter kad oro fér stagnerande global
tillvéxt samt effekter av eskalerande handelskrig
innebar en snabb rekyl. Oron avtog snabbt och
en stor del av nedgdngen dtertogs innan en ny
snabb nedgdng satte in i bérjan p& mars ned
till tidigare bottnar i bérjan av april. Dérefter
har marknader i USA klgttrat den omtalade
"véggen av oro” och néstan natt tidigare “all
time highs” i slutet av juli och bérjan av augusti.
| USA steg marknaden (S&P500) férsta halvaret
med 11,3 %. | EU steg marknaden 3 % och i
Norden 7,7 %, allt raknat i SEK. | likhet med
forra d@ret visade halvérsrapporterna generellt
styrka.

| USA var halvérsrapporterna vasentligt battre
an véntat medan Europa visade mer normal
avvikelse.

USA-dollar som férsvagades mot Euro och SEK
under 2017, bottnade under februari och stark-
tes snabbt under slutet av april till slutet av maj
for att darefter utvecklas sidledes till halvarsskif-
tet. Under dret har US-dollar och Euro férstarkts
med ca 9 respektive 5 procent mot den fortsatt
svaga kronan. Latent oro fér handelskrig fortsét-
ter att hélla tillbaka réntan och ge fortsatt stéd
&t US-dollar, framst mot den kinesiska valutan.

Metallprisindex i USD visade sjunkande trend
under férsta halvaret. Guldpriset som ibland
anvénds som indikator av oro i vérlden, lag
inledningsvis av aret néra sina toppar de
senaste tva aren for att darefter falla frén slutet
av april. Oljepriser visade stigande trend och
Brent steg fran ca 66:50 till 79 USD/fat under
forsta halvéret.

Réntemarknadens utveckling

Efter en snabb uppgdng i globala langrdntor i
borjan pé dret brots trenden i februari och den
allménna réntebilden éndrades betydligt. Oro
for handelskrig och geopolitiska spanningar
blossade dé& upp och fick l&nga réntor att falla.
| USA fick dock férnyad riskaptit och stigande
inflationsférvéntningar amerikanska réantor att
aterta férlorad mark. Den amerikanska central-
banken, the Fed, var tydlig med sin kommunika-
tion kring framtida réntehdjningar. Trots att man
héjde styrrdntan tvé génger redan under férsta
delen av éret, har man signalerat ytterligare tvé
hdjningar under 2018. Nér Fed i bérjan pé maj
kommunicerade att inflationen nérmar sig mélet
pé 2 procent, skét rdntorna fart och 10-arsréintan
gick 8ver 3 procent fér férsta géngen sedan

slutet p& 2013.

| Europa uppenbarade sig svag data och mjuka
centralbankssignaler, vilket tryckte ned tyska
och svenska réntor mot niv&er som senast ségs
i mitten p& 2017. Skillnaderna mellan retoriken
frén Fed och ECB avspeglades i differensen
mellan 10-ériga tyska och amerikanska réntor
som vidgades till de hégsta nivéerna sedan
1980-talet. Med fortsatt l&g inflation i bagaget
aviserade ECB att behélla réntan oféréndrad
pé nuvarande ldga nivé minst ett &r framat, till
efter sommaren 2019.

Under érets forsta del signalerade Riksbanken
kontinuerligt om en senareléggning av den
férsta rantehdjningen frén nuvarande extremt
léga -0,50 procent. Vid halvarsskiftet indikerade
man en férsta réntehdjning mot slutet av dret,
med bakgrund av att inflationstrycket, métt som
KPIF, tillsynes legat relativt stabilt runt malbil-
den pé& 2 procent. Fér Sveriges del har ett Skat
budgetdverskott minskat uppléningsbehovet

for staten, vilket bidragit till lagre likviditet pa
den svenska réntemarknaden. Detta ledde i sin
tur till att utbud och efterfragan till méngt och
mycket styrt riktningen pa svenska statsrdntor och
vid halvarsskiftet fick man fortfarande gé ut till
den 7-8riga statsobligationen for att f& positiv




rénta. Riksbankens strategi att dterinvestera de
obligationer som férfaller under véaren 2019 har
pressat ned ranteskillnaden mellan svenska och
tyska 10-&riga statsréntor som ndrmat sig de
senaste arens bottennivéer kring 15 punkter.

Framtidsutsikter

Konjunkturen i USA fortsatter att visa styrka,
stottad av skattesénkningar medan Europa visar
mer trevande och marginellt svagare utveckling
an véantat. Kina férséker motverka de negativa
effekterna av det eskalerande handelskriget
med finanspolitiska stimulanser. President Trump
har féreslagit slopade tullar mellan USA och EU
vilket om det blev verklighet helt skulle éndra
det ndgot dystra och hotfulla stémningslaget i
marknaden till vésentligt mer positivt. Fortsatt re-
lativt god tillvéxt och minskade centralbankskdp
av obligationer och ytterligare tvé aviserade
rantehdjningar i &r i USA bidrar till att trycka
upp rdntor vilket balanseras av minskande
tillvéxttakt i global konjunktur och osékerhet

om effekter av handelskrig. Enligt IMF kan
effekterna av ett eventuellt eskalerat handelskrig
ge en tullrelaterad chock i handelssentimentet
som kan sdnka global ekonomis tillvéxttakt med
0,5 procentenheter under 2020. IMF’s prognos
lédmnades dock oférandrad. Brexitsituationen

ar fortsatt prekér med hég risk att Storbritan-
nien l&mnar EU utan omfattande avtal. EU:s
chefsférhandlare Michel Barnier var kritisk till
forslaget fran Storbritannien och avisade genast
flera punkter.

Under lang tid har det skett en forflyttning frén
mer konjunkturkénsliga till mindre konjunktur-
kénsliga aktier och den rérelsen accentuerades
under juni. Konjunkturfrloppet ser ut att bli
relativt utdraget och eskalerande handelskrig &r
storsta hotet mot aktiemarknaden i nértid. Avta-
gande fillvéxttakt i konjunkturen kommer lagga
sordin p& marknader &ven under hdsten men
vinsttillvéxtprognoserna ér fortfarande relativt
héga och innebér att aktiemarknaden fortfaran-
de framstér som relativt intressant och erbjuder
méjligheter att hitta god avkastning.




Aktiv férvalining

Investeringsfilosofi

Vér investeringsfilosofi vilar p& fem faktorer

(numrerade nedan) som enligt vér erfarenhet
dkar forutsattningen for att lyckas med aktiv

férvaltning och tillgangsallokering.

1. Riskhantering - Kontinuerligt fokus pa
att begrénsa forluster.

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

3. Integrerat férvaliningsteam
— God kommunikation mellan de olika

tillgangsslagens férvaltare.

4. Korta beslutsvégar - Kort avstand frén
idé-generering till positionstagande.

5. Portféljuppbyggnad - Kombinera

varde- tillvéxtinvesteringar och casebolag.

Vér investeringsfilosofi bygger pé& en aktiv,
djupgéende och analysdriven férvaltning. Den
baseras pa teoretisk och praktisk erfarenhet.
Syftet med filosofin &r att skapa en optimal
allokering och effektiv férvaltning at véra
kunder. Férvaltningsorganisationen &r central i
férvaltningen, en snabbrérlig organisation dar
hela beslutskedjan ligger hos férvaltarna leder
till kort avsténd frén idé till reaktion och att posi-
tion sedan tas i marknaden. Vér mélsattning
ar att tillhéra den absoluta toppen i samtliga
tillgangslag som vi &r verksamma i.







Ansvarsfulla
investeringar

Ansvarsfulla investeringar inom
Cliens Kapitalférvaltning

Hallbarhet &r en sjalvklar del i var verksamhet
och vi har en hég ambition att investera
ansvarsfullt i var férvaltning. Vi &r évertygade
om att ansvarsfulla investeringar och hansyn
till miljén &r en forutsétining for att ett bolag
ska kunna drivas i enlighet med dgarnas och
bolagens langsiktiga intressen.

Vért team har stor erfarenhet av ansvarsfulla
investeringar dé majoriteten av véra kunder tar
hansyn till frégor rérande etik, milis, 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 stéller héga krav géllande ansvarsfulla
investeringar. Vi har ett néra samarbete med
etikkonsulten GES Investment Services samt
Oekom Research, gallande etik, miljs, social
hansyn och bolagsstyrning.

Vér analysprocess gdllande ansvarsfulla
investeringar omfattar:

1. Sektorbaserad granskning:

| denna granskning identifieras fretag dar mer
an fem procent av omséttningen inriktar sig pa
produktion och/eller férsaljning 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 gdr ut p& att
upptécka féretag som bryter mot internationella
normer och &verenskommelser fér ménskliga
rattigheter, arbetsmarknad, miljé och anti-
korruption. Dessa normer finns beskrivna i ett
antal internationella &verenskommelser som
tex:

e FN:s Global Compact

e OECD:s riktlinjer for multinationella féretag

e Konventioner gédllande ménskliga rattig-
heter

¢ Konventioner gdllande miljsfragor
*  Vapenrelaterade konventioner

Bolag som av allt att déma bryter mot dessa
konventioner kommer att uteslutas ut det

investeringsbara universet.

3. ESG Risk Rating

Oekom Research tillhandahéller analysverktyg
som gér det méjligt fér Cliens Kapitalférvaltning
att utvérdera bolagen géllande ESG-kriterier,
d v s hur varje enskilt bolag hanterar risker och
mailigheter nar det galler miljs, social hénsyn
och bolagsstyrning. Analysen omfattar béde
industrispecifika risker och bolagsspecifika ris-
ker och baseras pd officiella bolagsdokument,
dialog med bolagen, information frén NGO:s,
media och dvriga samarbetspartners.

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

Cliens Fonder

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

Fonderna undviker vidare att placera i bolag
dar mer &n fem procent av bolagets omséttning
ar inriktad p& produktion och/eller forsaljning
av varor och tjdnster inom kategorierna vapen,
tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonderna
placerar generellt heller inte i bolag som ar
involverade i produktion och/eller marknads-
foring av vapen som &r illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, s&som klusterbomber,
anti-personella minor samt kérnvapenprogram.

Samtliga Cliens fonder har en s.k. héllbarhets-
profil. Hallbarhetsprofilen riktar sig till fond-

sparare och den intresserade allménheten och
ska gora det méjligt att pa ett dverskadligt och
enkelt satt f& information om hur fonder tillém-
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par héllbarhetskriterier i sin férvaltning. Profilen
underlattar ocksé& fér sparare att jamféra fonder
med héllbarhetskriterier med varandra. Hall-
barhetsprofilen ska ses som eft komplement fill
det vanliga fondfaktabladet och har utvecklats
av SWESIF tillsammans med sina medlemmar,

ddaribland Cliens.

Hallbarhet inom Cliens
Kapitalférvalining

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

1. Vi ska beakta miljé-, samhélls- och styr-
ningsaspekter i vara investeringsanalyser
och placeringsbeslut.

2. Vi ska vara aktiva dgare och inférliva
milj6-, samhdlls- och styrningsaspekter
i vara riktlinjer och i vért arbete.

3. Vi ska verka fér en stérre ppenhet kring
milj- och samhéllsfrégor samt styrning hos
de féretag som vi placerar i.

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

5. Vi ska samarbeta fér att f8lja principerna
s& effektivt som majligt.

6. Vi ska redovisa vad vi gér och hur langt
vi har né&tt i vart arbete med att félja

principerna.

En érlig rapport sammanstdlls till PRI, rapporten
kan laddas ner frén www.unpri.org

Cliens Kapitalférvaltning ér dven medlemmar

i SWESIF, Sveriges forum fér héllbara investe-
ringar (www.swesif.org). Samtliga Cliens fonder
har en s.k. héllbarhetsprofil som kan laddas ner
frén www.hallbarhetsprofilen.se




CLIENS
SVERIGE

Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Sverige A under férsta halvéret slutade upp med 0,8 % vilket var sémre dn
marknaden (SIX RX) som var upp 4,1 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige A
avkastat 332,3 % vilket ér battre én jamforelseindex (SIX RX) som avkastat 312,5 %.

Forvaliningsberattelse

Utvecklingen i Cliens Sverige B under férsta halvéret slutade upp med 0,5 % vilket var sémre &n
marknaden (SIX RX) som var upp 4,1 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige B
avkastat 361,5 % vilket &r battre @n jamférelseindex (SIX RX) som avkastat 312,5 %.

Utvecklingen i Cliens Sverige C under férsta halvéret slutade upp med 0,7 % vilket var sémre én

marknaden (SIX RX) som var upp 4,1 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige C
avkastat 361,9 % vilket ér battre &n jamférelseindex (SIX RX) som avkastat 312,5 %.

Fondens avkastning sedan start
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OM SIX RETURN INDEX

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



Férvaltarnas kommentar till resultatet

Avkastningen fér Cliens Sverige under férsta halvéret var positiv i absoluta
tal men svag i relativa termer. Férsta halvaret praglades av ett svagt férsta
kvartal och eft klart bétire andra kvartal. Den relativa avkastningen var
starkast i maj och svagast i februari. Under februari fick fonden inte alls
betalt fér exponeringen mot bolag som levererade starka resuliat och som
ocksé slog analytikernas vinstférvantningar. Drygt 70 % av fondens bo-
lagsinnehav levererade bdttre resuliat &n analytikernas férvantningar. Trots
det blev det den svagaste mé&naden i relativa termer. | maj déremot fick
fonden bra betalt fér sina specifika akfieidéer. Drygt 64 procent av fon-
dens innehav hade en positiv vérdeutveckling under det férsta halvéret.

Det stérsta positiva bidragen kom frén Stillfront, Elekia och Sandvik. Still-
front har éven i &r en hdg fillvéxt i bade termer av férsdlining och resultat.
Bolaget har en vél fungerande férvarvsagenda och bolaget har blivit
betydligt stérre genom férvéirv som under éret delvis betalts med nyemit-
terade akfier. Elekto-aktien har drivits upp av eft positivt vinst, kassa- och
fillvéixtimomentum. Den nya ledningen har styrt upp bolaget pé ett impo-
nerande satt. Sandvik som cykliskt bolag fortsatte aft leverera kanonresul-
fat som &ferigen slog marknadens férvéntningar. Vinstprognoserna har
hajts i flera omgéngar och aktiekursen har fortsatt uppét.

De innehav som utvecklades sémst var Hennes & Mauritz, Edgeware
och ABB. fonden minskade innehavet i H&M ordentligt redan i januari.
Streamingbolaget Edgeware, som bérsnoterades i december 2015, har
blivit en rejél besvikelse. Bolaget har inte alls levt upp fill vad de sade i
samband med noteringen. Till v&r férvéaning féll aktiekursen i ABB under
férsta halvéret. Bolaget &r lagt vérderat och sencykliskt och som dessutom
visade pé aft bade konjunkiuren fér deras produkter férbétirats samt att
det interna forbdtiringsarbetet fill viss del bériat bidraga fill resan mot
bétire [6nsamhet. En uppdelning av ABB skulle synliggéra stora vérden.

I syfte aft férbétira avkasiningen har fonden Iyft ut eft antal innehav och
ersatt dem med aktier dér vi ser stérre potential.

Stérsta bidragsgivare i portfslien var Stillfront, Elekta, Sandvik, Recip-
harm och Telia. Stérsta negativa bidragsgivare var Hennes & Mauritz,
Edgeware, ABB, ITAB Concept Store och SEB.

Stérsta kép i portfélien var Telia, Elekia, NCAB, Addnode och Securitas.
Stérsta férséljningar var Hennes & Mauritz, SEB, SKF, Volvo och Mag-
nolia Bostad.

Fakta om fonden

Cliens Sverige bildades i december 2004. fondens namn var ill och
med 2010-12-31 Catella Institutionell Absolut Akfier. Under perioden
2011-12-31 1ill 2012-10-01 var fondens namn Cliens Absolut Aktier
Sverige. Fonden é&r en specialfond enligt Lag (2013:561) om férvaltare
av dlternativa investeringsfonder och st&r under Finansinspekfionens

fillsyn.

Cliens Sverige forvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som &r eft
fondbolag under fillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalt-
ning AB é&r ett dofterbolag fill Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts
av ett team bestdende av Thomas Brodin, Gunnar Hdakanson och

Jonas Gustafson.

Andelsklasser inférdes i fonden 2012-10-15.

Cliens Sverige ar dppen fér handel varje bankdag. Fondens mélsétt-
ning &r att pd lang sikt generera batire utveckling dn den svenska
akliemarknaden. Fonden passar fér den investerare som ér intresserad
av att fa béttre avkastning &n den svenska aktiemarknadens utveckling
p& lang sikt med en risk som i genomsnitt Gver en l&ng tidsperiod &r
ungefdr i nivé med marknadsrisken eller lagre. Nar trenden bedéms
vara uppétrikiad &r dock mélsatiningen att ha hégre risk én mark-
naden. Sparande i aktier innebér alltid en risk fér kurssvangningar.
Minsta rekommenderade spartid &r fem é&r.

Vésentliga héandelser
Inga vasentliga handelser har intréffat under férsta halvaret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete |&per enligt plan och det finns inga vésentliga

handelser att rapportera som intréffat sedan halvérsskiftet.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdttningshastighet uppgick fill 0,41.

1234()7

Risk- och avkastningsindikatomn, KIID, per den 30 juni 2018

RISKNIVA

Risk/avkastningsindikatorn  visar sambandet mellan risk och majlig
avkasining vid en investering i fonden. Indikatorn baseras pé hur fondens
vérde har féréndrats de senaste fem éren. Cliens Sverige fillhér kate-
gori 5, vilket betyder hdg risk fér b&de upp- och nedgéngar i andelsvar-
det. Kategori 1 innebdr inte aft fonden @r riskfri. Fonden kan med fiden
fiytia bade till hager och fill vénster pé skalan. Det beror pd att indikatorn
bygger p& historiska data som infe ér en garanti fr framtida risk/av-
kastning. Sparande i akfier ér férenat med risk fér stora kurssvéingningar.
Koncentrationen fill en geografisk marknad héjer risken. Investeringama
sprids dock p& olika branscher, vilket samfidigt minskar risken. Aktie-
marknaden kdnnetecknas generellt av hog risk, men ocksd av méjlighet
fill hdg avkasting. Detta innebdr att det ér hag risk fér b&de upp- och
nedgéngar i andelsvérdet fér fonden. Fonden eftersirigvar en risknivé
som &ver fiden ligger i nivé med den som gdller fér akfiemarknaden som
helhet. Det riskméatt som anvands ar standardawikelsen fér variationen i
fondens totala avkasining.
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Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattig-
heter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys dvs analys av hur bolagen hanterar
risker ngr det géller miljs, socialt ansvar och égarstyrning. Analys-
underlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella analys och
ligger med som underlag i urvalet av fondens vérdepapper.

Hallbarhetsinformation

- Proaktiv hallbarhetsanalys

e Fondens forvaltare tar héansyn till héllbarhetsfragor
Hallbarhets frégor beaktas i ekonomiska bolags analyser och
investerings beslut, vilket far effekt men behdver inte vara avgé-
rande fér vilka bolag som viljs in i fonden.

Bolaget anvénder sig av OEKOM Research vilka tillhandahéller eft
analysverktyg som gér det méjligt for forvaltarna att utvérdera port-
fslibolagen utifréin ESG-kriterier (mili3, social hénsyn och bolagssyr-
ning). ESG-analysen integreras med férvaltarnas finansiella analys
och ingér i underlaget fér slutgiltiga vérdepappersval.

Ovrigt
Fonden tar dven hansyn till &vriga kriterier med avseende pé&
miljs, ménskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik.

Fonden vdljer bort - Produkter och tjcinster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer @n fem procent av
bolagets omséttning &r inriktad pd produktion och/eller férsdljning
av varor och ticénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

o Kommersiell spelverksamhet

¢ Pornografi
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Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom miljs, ménskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt &garinflytande fér att péverka bolag
i héllbarhets frégor. Notera att paverkansarbetet gérs fér hela fond-
bolagets innehav och inte specifikt fér denna fonds rékning.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

¢ Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

e Cliens inferna etiska r&d leder héllbarhetsarbetet inom férvalt-
ningen

¢ Analysen uppdateras l5pande

Bolaget sdkerstdller att hdllbarhetskriterierna fljs genom fortls-
pande intern kontroll och halvérsvis screening av portféljbolagen.
Screeningen genomfdrs med hjélp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska rédet bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.



Koldioxidavtryck
Per 2017-12-31

FOND Totala utslépp inom  Totala utslépp (1CO2e) Téckningsgrad
scope 1&2 (tCO2e)  per mSEK investerat

Cliens Sverige 3187 3,7 57,70 %

Fondens koldioxidaviryck har beréknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning. Koldioxidavirycket omfattar
scope 1, vilket avser direkia utslépp (utsléppskallor dgda eller kontrollerade av féretag) samt scope 2, vilket omfattar

indirekia utsléipp frén konsumtion av el, vérme eller énga.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmagenhet Andelsvérde Antal d Utdelning per Total avkastning SIX RX index
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2018-06-30 717 207
Varav Andelsklass A 161 646 2 758,36 58 602 0 0,82 4,10
Varav Andelsklass B 46 315 2 944,92 15727 0 0,51 4,10
Varav Andelsklass C 509 246 2 947,30 172 784 0 0,73 4,10
2017 882 355
Varav Andelsklass A 189 529 2 735,86 69 276 0 4,77 9,47
Varav Andelsklass B 164 551 2 930,19 56 127 0 6,47 9,47
Varav Andelsklass C 528 275 2 926,00 180 547 0 6,68 9,47
2016 1233 466
Varav Andelsklass A 159 908 2 611,33 61 236 0 9,42 9,65
Varav Andelsklass B 522 570 275213 189 878 0 990 9,65
Varav Andelsklass C 550 988 2 742,75 200 889 0 9,40 9,65
2015 1007 015
Varav Andelsklass A 204 865 2 386,42 85 846 0 13,15 10,40
Varav Andelsklass B 365 661 2 504,12 146 024 0 15,75 10,40
Varav Andelsklass C 436 489 2 506,99 174 109 0 15,52 10,40
2014 672 860
Varav Andelsklass A 181 446 2 109,01 86 033 0 12,34 15,81
Varav Andelsklass B 165 178 2 163,45 76 349 0 13,97 15,81
Varav Andelsklass C 326 235 2 170,20 150 325 0 14,16 15,81
2013 728 351
Varav Andelsklass A 260 170 187730 138 588 0 25,87 2795
Varav Andelsklass B 129 997 1898,27 68 482 0 27,37 2795
Varav Andelsklass C 338 184 1 901,07 177 891 0 27,60 2795
2012 926 915
Varav Andelsklass A 558 499 1 491,47 374 462 0 8,99 16,49
Varav Andelsklass B 142 336 1 490,39 95 503 0 8,91 16,49
Varav Andelsklass C 226 080 1 489,90 151 742 0 8,87 16,49
2011 268 656 1.368,49 196 315 0 -12,81 -13,51
2010 241 889 1 569,52 154 116 0 34,33 26,71
2009 204 451 1 313,89 155 607 113,47 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 0 117 2,60
2006 706 017 172753 408 686 0 29,34 28,06
2005 87 512 139213 62 861 0 39,69 36,32
2004 5100 1.000,00 5100 0 0,00 0,00
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Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs p& 1000 kr fortsdttning
2018-06-30 2018-06-30
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C  Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
Andelsviirde 278,36 294492 29473 Handel med finansiella instrument med nérstdende vérdepappersbolag
Antal andelsdgare = 13 6 Andel av fondens 0% 0% 0%
Fondférmégenhet (tkr) 161 646 46 315 509 246 totala omsétting
Avkastning senaste aret Kostnader for typsparare *
Cliens Sverige 0,82 % 0,51 % 0,73%  Engangsinsdttning 10 000 kr
Jémférelseindex (SIX RX) 4,10 % 4,10 % 4,50%  Forvaltningskostnad (kr)
Referensranta OMRX TBILL -0,38 % -0,38% -0,38%  Manadssparande 100 kr
Férvaltningskostnad (kr)
G ittlig arsavkastning tva aren
Cliens Sverige 8,90 % 9,95 % 10,08 %
Jamférelseindex (SIX RX) 13,89 % 13,89 % 13,89 % Féréindring av fondférmagenhet
Total féréndring 14,71 % 71,85 % -3,60 %
6 ittlig arsavk il te fem dren Total vérdefsrandring 0,82 % 0,51 % 0,73 %
b S 0% A0 % 13.20%  foiglt netoflode avseende 15,21 % 71,75 % 4,26%
Jémfrelseindex (SIX RX) 13,37 % 13,37 % 13,37%  andelsagare
Lamnad utdelning
Risk (Standardavvikelse) 24 mén
Cliens Sverige 9,20 % 9,38 % 9,36% * Redovisas i Arsredovisning
Jamforelseindex (SIX RX) 8,71 % 8,71 % 8,71 %
Aktiv risk (Tracking error) 2,56 % 2,57 % 2,50 %
Active Share
Cliens Sverige 66,12 %
Omsétiingshastighet och kostnad
Omsdttingshastighet (ggr) 0,41
Transaktionskostnader (mkr) 0,24
i procent av omsatta 0,05 %
vardepapper
Analyskostnad (mkr) 0,23
Analyskostnad % 0,05
Total expense ratio (TER) *
Total expense ratio (TKA) *
Forvaltningsavgift (Fast avgift) 0,80 % 1,50 % 1,00 %

Debiterad fsrvaltningsavgift
(fast och rérlig) *
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Not 1 till balansrdkning
Tillgéngar Per 2018-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvéarde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKTIEMARKNAD
BOLIDEN 18 400 5347 040 0,74
SCAB 100 000 9732 000 1,36
MATERIAL 15 079 040 2,10
ABB LTD 295 000 57 731 500 8,04
ATLAS COPCO B 140 000 32 851 000 4,58
EPIROC B 140 000 11 480 000 1,60
ITAB SHOP CONCEPT B 305 000 10 827 500 1,51
NCAB 200 000 15 600 000 2,18
SANDVIK 220 000 34 980 000 4,87
SECURITAS B 50 000 7 372 500 1,03
SERNEKE B 140 000 12 880 000 1,80
SKANSKA B 130 000 21 164 000 295
SWECO B 80 000 16 896 000 2,36
TRELLEBORG B 35000 6 695 500 093
TROAX 37 000 10 674 500 1,49
VOLVO B 400 000 57 280 000 799
INDUSTRIVAROR 296 432 500 41,33
DUSTIN 190 000 15 333 000 2,14
HENNES MAURITZ B 180 000 24 030 000 3,35
SALLANKOPSVAROR 39 363 000 5,49
SCANDI STANDARD 270 000 15 471 000 2,16
DAGLIGVAROR 15 471 000 2,16
ELEKTA B 250 000 29 500 000 41
RECIPHARM 90 000 12 078 000 1,68
HALSOVARD 41 578 000 579
INVESTOR B 145 000 52 910 500 7,38
SEB A 550 000 46 838 000 6,53
SWEDBANK A 250 000 47 950 000 6,69
FINANS 147 698 500 20,60
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Not 1 till balansrékning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt

nominellt (SEK) (%)
ADDNODE B 82 000 7 330 800 1,02
EDGEWARE 369 787 5798 260 0,81
TOBII 165 000 6 616 500 0,92
INFORMATIONSTEKNIK 19 745 560 2,75
TELIA COMPANY 700 000 28 672 000 4,00
TELEKOMMUNIKATION 28 672 000 4,00
DOMETIC 215 000 18 920 000 2,64
ESSITY B 285 000 63 042 000 8,79
STILLFRONT 47 183 10 403 852 1,45
KONSUMENTVAROR 92 365 852 12,88
HEMFOSA 64 490 6 758 552 0,94
FASTIGHET 6 758 552 0,94
SUMMA AKTIEMARKNAD 703 164 004 98,04
SUMMA REGLERAD MARKNAD 703 164 004 98,04
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 703 164 004 98,04
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 14 043 101 196
TOTALT 717 207 105 100

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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Balansrdakning

BALANSRAKNING (kSEK) 2018-06-30 2017-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper med positivt marknadsvérde Not 1 703 164 870 595
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 703 164 870 595
Placering p& konto hos kreditinstitut 14753 14 292
Summa placering med positivi marknadsvérde 717 917 884 887
Ovriga tillgangar 0 0
SUMMA TILLGANGAR 717 917 884 887
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 710 2532
SUMMA SKULDER 710 -2 532
FONDFORMOGENHET Not 3 717 207 882 355
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sékerheter 0 0
Not 2 till balansrédkning

SPECIFIKATION SKULDER

GVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade aterldsta andelar -13 1076
Ej likviderade analyskostnader -113 197
Ej likviderade férvaltningsarvoden -584 1259
SUMMA 710 2532
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Not 3 till balansrékning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30 2017-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 882 355 1233 466
Andelsutgivning Andelsklass A 2 628 40 339
Andelutgivning Andelsklass B 6571 177 847
Andelsutgivning Andelsklass C 2 506 6973
Andelsinlésen Andelsklass A -31 458 -18 029
Andelsinlésen Andelsklass B -124 645 -581 296
Andelsinlésen Andelsklass C 25 000 -65 838
Resultat enligt resultatrékning 4250 88 893
FONDFORMOGENHET VID HALVARET 717 207 882 355

21



Forvaliningsberattelse

CLIENS
SVERIGE
FOKUS

Andelsklassernas utveckling under forsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Sverige Fokus A slutade upp ca 2,1 % vilket var sémre @n jémforelseindex Six
Return som var upp 4,1 %. Sedan fondens start 2011-03-31 har Cliens Sverige Fokus A avkastat 150,2 %
vilket &r betydligt battre @n jémférelseindex som avkastat 107,1 % under samma period.

Andelsklass B startade 2015-03-25 med historik frén Andelsklass A. Utvecklingen under éret slutade
upp ca 2,4 % vilket var sémre &n jamférelseindex Six Return som var upp 4,1 %. Sedan fondens start
har Cliens Sverige Fokus B avkastat 155,2 % vilket &r betydligt béttre én j@mférelseindex som avkastat
1071 % under samma period.

Andelsklass C startade 2017-01-27 med historik fréin Andelsklass B. Utvecklingen under éret slutade
upp ca 2,5 % vilket var sémre &n jamférelseindex Six Return som var upp 4,1 %. Sedan fondens start
har Cliens Sverige Fokus C avkastat 154,8 % vilket &r betydligt béttre én jémforelseindex som avkastat
1071 % under samma period.

Fondens avkastning sedan start

1 Cliens Sverige Fokus M SIX RX

40,00 %

20,00 %

0,00 %

-20,00 %
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| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Sverige Fokus

Andelsklass B é&r jémférelseindex SIX RX. Fonden invesferar i svenska bo-
lag av dlla storlekar. Andelsklass B inférdes 2015-0325 med historik fran
Andelsklass A.
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Foérvaltarnas kommentar till resultatet

Cliens Sverige Fokus hade en positiv vardeutveckling under férsia halvéret
2018. Avkastningen var dock l6gre én index p.g.a. svaga ménader i febru-
ari och mars. Fonden har déreffer géit bétire &n index igen. Det som tyngde
avkastningen dessa ménader var att fonden inte alls fick betalt fér exponering-
en mot bolag som levererade starka resuliat och som ocksé slog analytikemas
vinsférvéininingar. Hela 70 % av fondens bolagsinnehav levererade bitire
resuliat én analytikernas férvantningar. Trots det utvecklades fonden séimre én
bérsen i évrigh. Vi skrev i vért ménadsbrev aft vi réknar med att det ordnar
fill sig p& medelléng sikt eftersom vérderingsmultiplarna ¢kt ned pé innehavs-
bolagen som en effeki av héjda vinstestimat efter rapporter i kombination
med at eft antal bolag hade fétt en lagre aktiekurs @n tidigare. Ménga av
innehaven fick sedan en bétire kursutveckling och fonden gick klart béire én
index under det andra kvartalet.

Fonden har under det férsta halvéret ékat exponering mot mer konjunkturstabi-
la bolag med starka kassafléden och bra fillvéxtprofil. Telia ér ett exempel p&
eft bolag med stérkia kassafléden och dérmed héjd uidelning samt akfiedter-
kép. Elekia, som nyit innehav, fick en mycket bra start med férbétirad fillvéixt,
mer konservativ redovisning samt lansering av nya avancerade hégteknolo-
giska produkter. Dessutom deliog fonden i bérsinfroduktionen av det snabb-
véixande och 1Bnsamma [Tkonsultbolaget Netcompany. Bérsinfroduktionen
blev lyckad och fonden képte ytierligare akiier.

Drygt vé tredjedelar av fondens innehav hade en positiv virdeutveckling
under det férsia halvéret. De innehav som bidrog mest var Elekia, Sandvik
och Recipharm. Anledningen fill ait Elekia utvecklodes starki némndes ovan.
Sandvik som cykliski bolag fortsatte att leverera kanonresuliat som &terigen
slog marknadens férvantningar. Vinstorognoserna har héjts i flera omgéngar
och akfiekursen har fortsatt uppét. | Recipharm, som hade eft bekymmersamt
2017, 8kade fonden innehavet pd bottennivéer dé vér analys var att bolaget
redan i &r skulle producera en kraftig resuliaférbéting och stark organisk
fillvéixt drivet av sin indiska verksamhet och férdigstclida investeringar i nya
fabriker. Fabriker som vi fér évrigt besdkte under férsta halvéret.

Det innehav som utvecklades sémst var Hennes & Mauritz och fonden mins-
kade innehavet ordentligt redan i januari. Till vér férvéning fall akiiekursen
i ABB. Bolaget &r lagt vérderat och sencykliski och som dessutom visade
pd aft bade konjunkiuren fér deras produkter férbéitirats samt att det inferna
ferbatiringsarbetet fill viss del bérjat bidraga fill resan mot bétire [énsamhet.
Det skulle synliggsra stora véirden om detta komplexa bolag delades upp.
SEB var def fredje sémsta innehavet. Bologets férsta kvartal var en besvikelse
och avsaknaden pé positiva kommentarer om resten av éret fick kursen p&
fall. Vi réknar med en férbétirad afférsméssig utveckling resten av éret och aft
aktiekursen kommer fillbaka.

Strsta bidragsgivare i porffdlien var Elekia, Sandvik, Recipharm, Telia Com-

pany och Medicover. Siérsia negativa bidragsgivare var Hennes & Mauritz,

ABB, SEB, ITAB Shop Concept och SKF.

Strsta kop i portfélien var Telia Company, Elekia, Netcompany, Recipharm
och Dometic. Stérsia férsdliningar var Trelleborg, Hennes & Mauritz, SKF,
Investor och Swedbank.

Fakta om fonden

Cliens Sverige Fokus bildades i mars 2011 fondens namn var fill och med
2014-02-28 Valbay Swedish Equity Fund. Fonden ér en specialfond enligt
lag [2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och stér un-
der Finansinspekfionens fillsyn.

Cliens Sverige Fokus férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som &r et
fondbolag under fillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalining AB
&r eft dotterbolag fill Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts av ett team
bestéende av Thomas Brodin, Jonas Gustafson och Gunnar Hékanson.

Andelsklasser inférdes i fonden 2015-03-25.

Cliens Sverige Fokus &r dppen fér handel varje bankdag. Fonden ér en ak-
fivt férvaltad akfiefond. Fonden investerar huvudsakligen i éverlétbara var-
depapper, sdsom aktier, upptagna fill handel pé svensk reglerad marknad.
Fonden har en mer koncentrerad portfélj, dvs. stérre enskilda positioner, &n
en tradifionell vérdepappersfond. Utéver en mer koncentrerad aktieportfélj
har fonden méjlighet att placera en begréinsad del av kapitalet i réntebé-
rande &verldtbara vérdepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstru-
ment, fondandelar och pé& konto hos kredifinstitut. Vidare kan fonden fér att
effekiivisera férvaliningen anvénda derivat och sidlla ut képoptioner mot
Sverlétbara virdepapper i respektive bolag. Mélet med férvaliningen ér
aft genom god riskspridning l&ingsiktigt uppnd en god vérdetillvéxt i fonden.
Fonden passar fér den investerare som ¢r infresserad av aft f& bétire avkast
ning &n den svenska oktiemarknadens utveckling pé lang siki. Sparande
i akfier innebdr alltid en risk fr kurssvangningar. Minsta rekommenderade
spartid &r fem ar.

Vasentliga héindelser
Inga vésentliga héndelser har intréiffat under férsta halvéret.

Vasentliga héndelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete I6per enligt plan och det finns inga vésentliga héndelser
aff rapportera som infréiffat sedan halvérsskiftet.

Utdelning efter arsskiftet
Andelsklassen Cliens Sverige Fokus Andelsklass B och C delade ut
7.50 kr per andel per 2018-04-16.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdatiningshastighet uppgick fill 0,27

RISKNIVA

] 2 3 4 6 /

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2018

Risk /avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig
avkastning vid en investering i fonden. Indikatorn baseras p& hur
fondens varde har féréndrats de senaste fem @ren. Cliens Sverige
Fokus tillhér kategori 5, vilket betyder hog risk for bade upp- och
nedgéngar i andelsvérdet. Kategori 1 innebér inte att fonden &r
riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och fill vanster
p& skalan. Det beror p& att indikatorn bygger pa historiska data
som inte ar en garanti for framtida risk /avkastning. Sparande i akfi-
er ar férenat med risk fér stora kurssvéngningar. Koncentrationen
fill en geografisk marknad héjer risken. Investeringarna sprids dock
p& olika branscher, vilket samtidigt minskar risken Aktiemarknaden
kannefecknas generellt av hdg risk, men ocksé av majlighet till hog
avkastning. Defta innebdr att det ar hog risk fér bade upp- och
nedgéngar i andelsvardet fér fonden. Fonden eftersirévar en risk-
nivd som Sver tiden ligger i nivé med den som géller f6r aktiemark-
naden som helhet. Det riskmé&tt som anvands ér standardavvikelsen
fér variationen i fondens totala avkastning.

23



Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattig-
heter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys dvs analys av hur bolagen hanterar
risker ngr det géller miljs, socialt ansvar och égarstyrning. Analys-
underlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella analys och
ligger med som underlag i urvalet av fondens vérdepapper.

Hallbarhetsinformation

- Proaktiv hallbarhetsanalys

e Fondens forvaltare tar héansyn till héllbarhetsfragor
Hallbarhetsfrégor beaktas i ekonomiska bolags analyser och
investerings beslut, vilket far effekt men behdver inte vara avgé-
rande fér vilka bolag som viljs in i fonden.

Bolaget anvénder sig av OEKOM Research vilka tillhandahéller eft
analysverktyg som gér det méjligt for forvaltarna att utvérdera port-
fslibolagen utifréin ESG-kriterier (mili3, social hénsyn och bolagssyr-
ning). ESG-analysen integreras med férvaltarnas finansiella analys
och ingér i underlaget fér slutgiltiga vérdepappersval.

Ovrigt
Fonden tar dven hansyn till &vriga kriterier med avseende pé&
miljs, ménskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik.

Fonden vdljer bort - Produkter och tjcinster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer @n fem procent av
bolagets omséttning &r inriktad pd produktion och/eller férsdljning
av varor och ticénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

¢ Pornografi
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Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom miljs, ménskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt &garinflytande fér att péverka bolag
i héllbarhets frégor. Notera att paverkansarbetet gérs fér hela fond-
bolagets innehav och inte specifikt fér denna fonds rékning.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

¢ Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

e Cliens inferna etiska r&d leder héllbarhetsarbetet inom férvalt-
ningen

¢ Analysen uppdateras l5pande

Bolaget sdkerstdller att hdllbarhetskriterierna fljs genom fortls-
pande intern kontroll och halvérsvis screening av portféljbolagen.
Screeningen genomfdrs med hjélp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska rédet bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.



Koldioxidavtryck
Per 2017-12-31

FOND Totala utslépp inom  Totala utslépp (1CO2e) Téckningsgrad
scope 1&2 (tCO2e)  per mSEK investerat

Cliens Sverigefond Fokus 20 261 3,6 64,00 %

Fondens koldioxidaviryck har beréknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning. Koldioxidavirycket omfattar
scope 1, vilket avser direkia utslépp (utsléppskallor dgda eller kontrollerade av féretag) samt scope 2, vilket omfattar

indirekia utsléipp frén konsumtion av el, vérme eller énga.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmagenhet Andelsvérde Antal d Utdelning per Total avkastning SIXRX
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) index (%)

2018-06-30 5419 487
Varav Andelsklass A 1619 580 246,77 6563 0 2,10 4,10
Varav Andelsklass B 2 242 868 226,42 9 906 7.5 2,44 4,10
Varav Andelsklass C 1557 039 233,95 6656 0 2,53 4,10
2017 5721258
Varav Andelsklass A 1992732 241,71 8 244 0 911 9,47
Varav Andelsklass B 2 211 475 228,7 9 670 7.5 9,85 9,47
Varav Andelsklass C 1517 051 235,84 6433 0 9,58 9,47
2016 4939 329
Varav Andelsklass A 1451778 221,53 6 553 0 13,27 9,65
Varav Andelsklass B 3 487 551 215,23 16 204 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 2796 10,40
2014 81 665 153,37 532 0 18,80 15,81
2013 53 450 129,10 414 0 2597 2795
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 p& 100 kr. fortsdttning
2018-06-30 2018-06-30
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
Andelsvéirde 246,77 226,42 233,95  Omsétingshastighet och kostnad
Antal andelségare 53 33 2 Omsdttningshastighet (ggr) 0,273
Fondférmagenhet (tkr) 1619580 2242 868 1557039  Transaktionskostnader (mkr) 1,02
Utdelning 2018 0 7.5 7.5 i procent av omsatta vardepapper 0,06 %

Analyskostnad (mkr) 0,7
Avkastning i ar Analyskostnad % 0,02
Cliens Sverige Fokus 2,10% 2,44 % 2,53%  Total expense ratio (TER) *
Jamforelseindex SIX RX 4,10% 4,10% 4,0%  Total expense ratio (TKA) *

Férvaltningsavgift (Fast avgift) 1,35% 0,65 % 0,50 %
G ittlig arsavkastni tvé aren Debiterad férvaltningsavgift (fast och rérlig) *
Cliens Sverige Fokus 12,64 % 13,41 % 13,31 %
Jamférelseindex SIX RX 13,89 % 13,89 % 13,89%  Kostnader fér typsparare®

Engdngsinsattning 10 000 kr
G ittlig arsavl i fem aren Férvaltningskostnad (kr)
Cliens Sverige Fokus 17,51 % 17,98 % 1794%  Méanadssparande 100 kr
Jamférelseindex SIX RX 13,37 % 13,37 % 13,37%  Forvaliningskostnad (kr)
Risk (Standardavvikelse) 24 mén Handel med finansiella instrument med nérstaende virdepappersbolag
Cliens Sverige Fokus 936% 932% 9299  Andel av fondens totala omsdttning 0% 0%
Jémforelseindex SIX RX 8,71 % 8,71 % 8,71 %
Aktiv risk (tracking error) 2,37 % 2,70% 2,699  Foréndring avfondférmSgenhet

Total féréndring -18,73 % 1,42 % 2,64 %
Active Share Total vérdefsrandring 2,10% 2,44 % 2,53 %
Cliens Sverige Fokus 68,34% Totalt nettoflode i 20,51 % 2,35% 3,29 %

avseende andelsdgare

Ldmnad utdelning 3,35% 3,25 %

* Redovisas i Arsredovisning
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Not 1 till balansrédkning
Tillgéngar Per 2018-06-30

Finansiella instrument Antal/nominellt  Marknadsvérde (SEK) Fondv(i}()t
REGLERAD MARKNAD

OVERLATBARA

VARDEPAPPER

AKTIEMARKNAD

SCAB 1250 000 121 650 000 2,24
MATERIAL 121 650 000 2,24
ABB LTD 2 360 000 461 852 000 8,52
ATLAS COPCO B 1 020 000 239 343 000 4,42
EPIROC B 1 020 000 83 640 000 1,54
ITAB SHOP CONCEPT B 1488 516 52 842 318 0,98
SANDVIK 1915 000 304 485 000 5,62
SERNEKE B 713 000 65 596 000 1,21
SKANSKA B 970 000 157 916 000 2,91
SWECO B 500 000 105 600 000 1,95
TROAX 251 990 72 699 115 1,34
VOLVO B 3 100 000 443 920 000 8,19
INDUSTRIVAROR 1987 893 433 36,68
HENNES MAURITZ B 1370 000 182 895 000 3,37
SALLANKOPSVAROR 182 895 000 3,37
SCANDI STANDARD 2 050 000 117 465 000 2,17
DAGLIGVAROR 117 465 000 2,17
ELEKTA B 2 000 000 236 000 000 4,36
MEDICOVER B 1 390 000 111 200 000 2,05
MIDSONA B 1850 000 128 575 000 2,37
RECIPHARM 1081 500 145 137 300 2,68
HALSOVARD 620 912 300 11,46
INVESTOR B 1270 000 463 423 000 8,56
SEB A 4 520 000 384 923 200 71
SWEDBANK A 1 840 000 352 912 000 6,51
FINANS 1201 258 200 22,17

Not 1 till balansrédkning

fortsattning

Finansiella instrument Antal/nominellt  Marknadsvérde (SEK) Fondvikt

(%)
NETCOMPANY 157 000 51 378 267 0,95
INFORMATIONSTEKNIK 51 378 267 0,95
TELIA COMPANY 6 600 000 270 336 000 4,99
TELEKOMMUNIKATION 270 336 000 499
DOMETIC 2 500 000 220 000 000 4,06
ESSITY B 2 160 000 477 792 000 8,82
THULE GROUP 258 975 57 699 630 1,06
KONSUMENTVAROR 755 491 630 13,94
SUMMA AKTIEMARKNAD 5309 279 830 97,97
SUMMA REGLERAD MARKNAD 5309 279 830 97,97
SUMMA TILLGANGAR OCH SKULDER 110 207 631 2,03
TOTALT 5419 487 461 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent

% av fondférmégenheten*

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

de fall fonden innehar fler én en typ av vdrdepopper utgivna av samma emitfent.
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Balansrdakning

BALANSRAKNING KSEK 2018-06-30 2017-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vérdepapper med positivi marknadsvérde Not 1 5309 280 5641 698
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 5309 280 5641 698
Placering pé konto hos kreditinstitut 119 455 130 110
Summa placeringar med positivt marknadsvérde 5428 735 5771808
Ovriga tillgangar 0 0
SUMMA TILLGANGAR 5428735 5771808
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 9248 -50 550
SUMMA SKULDER -9 248 -50 550
FONDFORMOGENHET Not 3 5419 487 5721258
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sékerheter 0 0
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Not 2 till balansrékning

SPECIFIKATION SKULDER 2018-06-30 2017-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade képta vérdepapper 4070 44 13
Ej likviderade éterldsta andelar 1211 1680
Ej likviderade férvaltningsarvoden 3617 4 429
Ej likviderade analyskostnader 350 328
SUMMA 9248 50 550
Not 3 till balansrékning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30 2017-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 5721258 4939 330
Andelsutgivning A 454 226 1098 526
Andelsutgivning B 301 872 432 608
Andelsutgivning C 49 853 1532931
Andelsinlésen A -862 890 -691 864
Andelsinlésen B 249 986 -1 872 474
Andelsinlésen C 0 -110 645
Arets resultat enligt resultatrékning 129 453 467 693
Lamnad utdelning -124 299 74 847
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 5419 487 5721258
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CLIENS
SMABOLAG

Forvaliningsberdttelse Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Smé&bolag A slutade upp ca 14,11 % vilket var béttre dn jamférelseindex Carnegie

Small Cap Return Index som fér samma period var upp 6,42 %. Sedan fonden start 2016-09-30 har
Cliens Smabolag A avkastat 31,63 % vilket &r battre én jamférelseindex som avkastat 15,74 %.

Utvecklingen i Cliens Smébolag B slutade upp ca 14,46 % vilket var béttre &n jamférelseindex Carnegie

Small Cap Return Index som fér samma period var upp 6,42 %. Sedan fonden start 2016-09-30 har
Cliens Smébolag B avkastat 33,08 % vilket ér béttre an jémfdrelseindex som avkastat 15,74 %.

Fondens avkasining sedan start

B Cliens Smébolag B M CSRXSE B Cliens Smébolag B M CSRXSE
0%
o 30% A

16,06 % /
20 % f W

10% NMWW

0%

10%

0,17 %

0% o -10%
-0,05 %
4,0% 20 %
2016 2017 2018 I IR I I T T T T BN BN B B PN P R B I IR IR
OO
AT ETLFLETN L F T L F KOS

| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Smabolag
Andelsklass B @r jmfdrelseindex Camegie Small Cap Return index och

avkastningen &r beréknad netto efter alla avgifter.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Under det férsta halvaret 2018 utvecklades fonden vél, med en avkast-
ning som vésentligt dversteg fondens j@mférelseindex. Vi har éven under
delar av det férsia halvéret haft en relafivt seft stor kassaposition vilket
gynnat oss under de lite skakigare mé&naderna vi sett under inledningen
av éret. Aret inleddes relativi starkt med uppgéngar under januari men
halvvégs in i februari filllog volatiliteten vésentligt p& bérsen och under
resten av halvéret har vi sett relativt stora kurssvéingningar. Bolagens
rapporter fér det férsta kvartalet kom éverlag in starkt vilket bidrog fill ot
april blev en stark ménad fér aktiemarknaden. Dérefter har vi huvudsak-
ligen rort oss sidledes i takt med att reforiken kring handelskonflikier och
tullar blivit allt mer infekterad. Den samlade makrobilden var under det
forsta kvartalet mycket stark medan den fér det andra kvartalet grumlats
en aning, men fortfarande indikerandes fillvéxt.

Stérsta positiva bidragsgivare under det férsta halvdret var Beijer Ref,
Tomra och Sectra. Beijer Ref &r en grossist inom industriell kyla och
fortsétter gynnas av en pdgéende regleringsdriven cykel dér gamla,
mindre miliévanliga, kaldmedier byts ut mot nya. Afervinnings- och sorte-
ringsbolaget Tomra gynnas Gven de regleringsméssigt av ett EU-6rslag
dér 90 % av plastflaskorna i Europa ska bérja &tervinnas frén ar 2025.
An s& lange ar det néstan bara vi i norden som &tervinner PETlaskor
och burkar och pa sikt lér fler Iénder ansluta sig till et sadant system,
infe minst ndr lagstiftning kommer pé plats. Sectra har under l&ng tid rént
stora framgéngar éver hela vérlden med sina system fér bildhantering
inom sjukvarden. Bolaget ligger l&ingt fram séval tekniski, skerhetsmés-
sigt och inte minst kundnsjdhetsméssigt trots att man konkurrerar med
betydligt stérre bolag p& ménga omréden.

Sémsta bidragsgivare under det férsta halvaret var NCC, Industrivér-
den och Proact. Endast mindre kursnedgéngar noterades i dessa bolag
och en stor delférklaring fill den svaga utvecklingen &r att de képtes in
under juni mé&nad, en mé&nad som efter en inledande uppgéng kom aft

avslutas i moll.

Cliens Smébolag har en uttalad kvdlitetsinrikiad investeringsfilosofi dér
fokus ligger pé& att hittia bolag som med stor sannolikhet kommer att vara
betydligt stérre bolag én de &r idag om eft par ér, med en hég avkast-
ning p& det kapital bolagen sysselsétter och en j@mn och négorlunda
forutsgbar I6nsamhetsutveckling éver tid. Det gér att fonden frén tid
fill annan kommer att avvika kraftigt frén séval utvecklingen av fondens
j&@mférelseindex som borsen som helhet.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Beijer Ref, Tomra Systems, Sectra,
Nibe Industrier och Aarhuskarlshamn. Stérsta negativa bidragsgivare
var NCC, Industrivérden, Proact IT, Indutrade och Bure Equity.

Stérsta kop i portfélien var NCC, NCAB, Proact IT, Addnode och Wal-
lenstam. Stérsta férsdliningar var Dometic, Wihlborg, Fabege, Garo
och Bure Equity.

Fakta om fonden

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

Cliens Smébolag férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som &r eft
fondbolag under fillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalining
AB &r ett dotterbolag fill Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts av ett
team bestéende av Carl Sundblad och Thomas Brodin. Cliens Smébo-
lag &r dppen for handel varje bankdag. Fonden ér en akfivt férvaliad
akfiefond som &r inrikiad mot smé-och medelstora bolag i Norden med
tonviki p& Sverige. Fonden investerar huvudsakligen i aktierelaterade
dverlétbara vérdepapper upptagna fill handel pé svensk reglerad mark-
nad. Fonden har en méjlighet att placera en begrénsad del av kapitalet
i rénfebdrande dverlétbara vardepapper, penningmarknadsinstrument,
derivatinstrument, fondandelar och pé& konto hos kredifinstitut.

Mélet med férvaliningen &r att genom god riskspridning I&ngsikfigt
uppn& en god vérdetillvéxt i fonden.

Sparande i akfier innebér alltid en risk fér kurssvéngningar.

Minsta rekommenderade spartid &r fem ér.

Vésentliga héandelser
Inga vasentliga handelser har intréffat under férsta halvaret.

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

Utdelning
Andelsklassen Cliens Smébolag B delade ut 23,50 kr per andel per
2018-04-16

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdttningshastighet uppgick 0,68.

RISKNIVA

12345“7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2018

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig
avkastning vid en investering i fonden. Indikatorn baseras pé hur fon-
dens vérde har féréndrats de senaste fem d@ren. For perioden fore
2016-09-30 har vérdet bergknats ufifrén indexet Carnegie Small Cap
Return. Cliens Smé&bolag tillhér kategori 6, vilket betyder hég risk for
bé&de upp- och nedgdngar i andelsvérdet.

Kafegori 1 innebér inte att fonden dr riskfri. Fonden kan med tiden
flytta bade fill héger och fill vanster péd skalan. Det beror pé att indi-
katorn bygger pé& historiska data som inte &r en garanti fér framtida
risk/avkastning. Sparande i akfier &r férenat med risk fér stora kurs-
svaingningar. Koncentrationen till en geografisk marknad héjer risken.
Investeringarna sprids dock pé olika branscher, vilket samfidigt mins-
kar risken Aktiemarknaden kdnnetecknas generellt av hég risk, men
ocks& av majlighet fill hég avkastning. Detta innebdr aft det &r hég
risk fér b&de upp- och nedgéngar i andelsvardet fér fonden. Fonden
efterstrdvar en risknivé som &ver fiden ligger i nivé med den som
gdller fér aktiemarknaden som helhet. Det riskmé&ft som anvénds &r
standardavvikelsen fér variationen i fondens totala avkastning.
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Cliens Smabolag

Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattig-
heter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hante-
rar risker nér det géller miljs, socialt ansvar och &garstyrning. Ana-
lysunderlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella analys
och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Hallbarhetsinformation

- Proaktiv hallbarhetsanalys

e Fondens forvaltare tar héansyn till héllbarhetsfragor
Hallbarhetsfrégor beaktas i ekonomiska bolags analyser och
investerings beslut, vilket far effekt men behdver inte vara avgé-
rande fér vilka bolag som viljs in i fonden.

Bolaget anvénder sig av OEKOM Research vilka tillhandahéller eft
analysverktyg som gér det méjligt for forvaltarna att utvérdera port-
fslibolagen utifréin ESG-kriterier (mili3, social hénsyn och bolagssyr-
ning). ESG-analysen integreras med férvaltarnas finansiella analys
och ingér i underlaget fér slutgiltiga vérdepappersval.

Ovrigt
Fonden tar &@ven hansyn till dvriga kriterier med avseende pé miljs,
mdnskliga réttigheter, arbetsvillkor och afférsetik.

Fonden vdljer bort - Produkter och tjcinster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer @n fem procent av
bolagets omséttning &r inriktad pd produktion och/eller férsdljning
av varor och ticénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

¢ Pornografi

Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom milj3, manskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt &garinflytande fér att péverka bolag
i héllbarhets frégor. Notera att paverkansarbetet gérs fér hela fond-
bolagets innehav och inte specifikt fér denna fonds rékning.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas férvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

¢ Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

e Cliens inferna etiska r&d leder héllbarhetsarbetet inom férvalt-
ningen

¢ Analysen uppdateras l5pande

Bolaget sdkerstaller att hallbarhetskriterierna félis genom fort-
[5pande intern kontroll och halvérsvis screening av portfélibolagen.
Screeningen genomfdrs med hjélp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska rédet bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.
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Koldioxidavtryck
Per 2017-12-31

FOND Totala utslépp inom  Totala utslépp (1CO2e) Téckningsgrad
scope 1&2 (1CO2e)  per mSEK investerat

Cliens Smé&bolag 572 1,3 38,20 %

Fondens koldioxidaviryck har beréknats i enlighet med Fondbolagens Férenings végledning. Koldioxidavirycket omfattar
scope 1, vilket avser direkia utslépp (utsléppskallor dgda eller kontrollerade av féretag) samt scope 2, vilket omfattar

indirekia utslépp frén konsumtion av el, vérme eller &nga.
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Cliens Smabolag

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal gend Utdelning per Total avkastning Index*
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2018-06-30 727 821
Varav Andelsklass A 222 134 1316,25 168 762 0 14,11 6,42
Varav Andelsklass B 505 687 1304,72 387 582 23,5 14,46 6,42
2017-12-31 465 106
Varav Andelsklass A 104 706 1153,52 90771 0 15,34 8,82
Varav Andelsklass B 360 400 1162,63 309 987 0 16,06 8,82
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 fortsattning
2018-06-30 2018-06-30
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B
Andelsvarde 1316,25 1304,72 Transaktionskostnader (mkr) 0,31
Antal andelségare 22 9 i procent av omsatta virdepapper 0,06 %
Fondférmégenhet (tkr) 222134 505 687  Analyskostnad (mkr) 0,08
Utdelning 2018 0 23,50  Analyskostnad % 0,01
Avkastning i ér Total expense ratio (TER) *
Cliens Smabolag 14,11 % 14,46 %  Total expense ratio (TKA) *
Jémfdrelseindex Carnegie Small Cap Return 6,42 % 6,42%  Férvaltningsavgift (fast avgift) 1,35% 0,65 %
Index Debiterad férvaltningsavgift (fast och rérlig) *
G ittlig arsavkastning tva aren Kostnader fér typsparare *
Cliens Smabolag Engéngsinséttning 10 000 kr
Jémfdrelseindex Carnegie Small Cap Return Index Férvaltningskostnad (ki)
Ménadssparande 100 kr
Risk (Standardavvikelse) 24 man Férvalmingskostnad (ki)
Cliens Smébolag
Jamférelseindex Carnegie Small Cap Return Index Handel med finansiella instrument med nérstéende véirdepappersbolag
Aldiv risk {tracking error) Andel av fondens totala omsdttning 0% 0%
S Foréndring av fondférmégenhet
Qs Sinelssleg 750 % Total féréindring 112,15 % 40,31 %
Total vérdeférandring 14,11 % 14,46 %
Omsiittninashastighet och k 1
& & Totalt nettofléde avseende andelsédgare 26,73 % 27,23 %
Ormeitilighes el (g RS Wi il 0,00% 196 %

* Redovisas i Arsrapport
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Not 1 till balansrékning
Tillgéngar per 2018-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
REGLERAD MARKNAD, OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKTIEMARKNAD
ABSOLENT GROUP 12 400 2 306 400 0,32
ADDLIFE B 88 000 16 720 000 2,3
ADDTECH B 155 000 30 721 000 4,22
BEIJER ALMA B 200 000 24 840 000 3,41
BEIJER REF B 210 000 34104 000 4,68
CONCENTRIC 115 000 17 687 000 2,43
HEXPOL B 210 000 19 572 000 2,69
INDUTRADE 115 000 24 610 000 3,38
LFCO B 52 000 16 588 000 2,28
MOMENTUM GROUP 39 231 4338 949 0,6
NCAB 200 000 15 600 000 2,14
NCC B 120 000 17 874 000 2,46
NIBE INDUSTRIER B 320 000 30 764 800 4,23
OEM INTERNATIONAL B 88 600 16 036 600 2,2
SWECO B 145 000 30 624 000 4,21
TOMRA SYSTEMS 130 000 24 430 770 3,36
AF B 150 000 30 720 000 4,22
INDUSTRIVAROR 357 537 519 4913
AARHUSKARLSHAMN 210 000 29 946 000 41
DAGLIGVAROR 29 946 000 an
SECTRA B 89 000 21 137 500 2,90
SOBI 85 000 16 613 250 2,28
HALSOVARD 37 750 750 518
INDUSTRIVARDEN C 100 000 17 370 000 2,39
FINANS 17 370 000 2,39
ACANDO B 222 666 6991712 0,96
ADDNODE B 200 000 17 880 000 2,46
HIQ INTERNATIONAL 240 000 14 882 400 2,04
HMS NETWORKS 120 000 18 384 000 2,53
LAGERCRANTZ GROUP B 313 000 30 548 800 4,2
PROACT IT 75 000 12 630 000 1,74
VITEC B 204 000 17 503 200 2,4
INFORMATIONSTEKNIK 118 820 112 16,33
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Cliens Smabolag

Not 1 till balansrdkning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt

nominellt (SEK) (%)
THULE GROUP 92 000 20 497 600 2,82
KONSUMENTVAROR 20 497 600 2,82
CASTELLUM 120 000 17 418 000 2,39
HUFVUDSTADEN A 150 000 19 245 000 2,64
SAGAX B 140 000 15 540 000 2,14
SAGAX D 14 000 456 400 0,06
STENDORREN 210 000 18 060 000 2,48
WALLENSTAM B 175 000 14 096 250 1,94
FASTIGHET 84 815 650 11,65
SUMMA AKTIEMARKNAD 666 737 631 91,61
SUMMA REGLERAD MARKNAD 666 737 631 91,61
SUMMA GVERLATBARA VARDEPAPPER 666 737 631 91,61
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 61 083 224 8,39
TOTALT 727 820 855 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondfsrmégenheten *

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de fall
fonden innehar fler én en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrékning

Not 2 till balansrédkning

BALANSRAKNING kSEK 2018-06-30 2017-12-31 SPECIFIKATION SKULDER 2018-06-30 2017-12-31
TILGANGAR OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Overlatbara vérdepapper med positivt  Not 1 666738 435 116 Ej likviderade kdpta vérdepapper 0 0
marknadsvérde
Ej likviderade dterlésta andelar -59 0
Summa finansiella instrument med 666 738 435 116
positivt marknadsvérde Ej likviderade férvaltningsarvoden -1374 698
Ej likviderade analyskostnader -38 13
Placering pé& konto hos kreditinstitut 62 547 30701 SUMMA -1471 m
Summa placeringar med positivt 729 285 465 817
marknadsvérde
Not 3 till balansrédkning
Ovriga tillgangar 7 0 FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30 2017-12-31
SUMMA TILLGANGAR 729 292 465 817
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 465106 141 936
SKULDER Andelsutgivning A 128 985 101 392
Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -1 471 71 Andelsutgivning B 98 364 218 454
SUMMA SKULDER -1471 1 Andelsinlésen A -32 644 24 154
Andelsinlésen B 241 0
FONDFORMOGENHET Not 3 727 821 465 106 Avrets resultat enligt resultatrékning 76 029 27 478
Ladmnad utdelning 7778 0
POSTER INOM LINJEN FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 727 821 465 106
Stallda séikerheter 0 0
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CLIENS
MIXFOND

F6rva|tningsber&ﬂelse Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret
Utvecklingen i Cliens Mixfond A under aret slutade upp ca 2,0 % vilket var béttre &@n jamférelseindex
(50 % SIX RX och 50 % Omrx T-Bill) som var upp ca 1,9 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens
Mixfond A avkastat ca 229,3 % vilket &r bétire én jamférelseindex som avkastat ca 133,3 %.

Utvecklingen i Cliens Mixfond B under é&ret slutade upp ca 1,9 % vilket var i linje med j@mférelseindex
(50 % SIX RX och 50 % Omrx T-Bill) som var upp 1,9 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens
Mixfond B avkastat ca 245,8 % vilket &r béttre an jamférelseindex som avkastat ca 133,3 %.

Fondens avkastning sedan start

M Cliens Mixfond B SIX RX 50 % + Omrx TBill 50 % M Cliens Mixfond B SIX RX 50 % + Omrx T-Bill 50 %
35,00% 250% A

o p PR
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| ovanstéende grafer fér den historiska avkastningen [Andelsklass B) &r jém-
forelseindex eft vikiat index besté@ende av Six Refum Index 50 % och Omrx
Treasury Bill Index 50 %. Six Refun Index &r eft brett akfieindex som visar
den genomsnitliga utvecklingen p& Stockholmsbérsen, inklusive utdelningar.
Omrx Treasury Bill Index, kort Omrx TBIll, &r eft index Sver statsskuldsvéixlar

som ges ut av Riksgéilden. Indexet berciknas och rebalanseras dagligen.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Vi har generellt bedémt att aktietrenden &r stigande under férsta
halvéret och har varit évervikiade i akfier. Efter en l&ng period av
uppgdéng i akliemarknaden har vi dock varit &terhéllsamma eftersom
sannolikheten for illfélliga stérre satiningar dkar ju léngre uppgdéngen
fortsatt. Vi inleder andra halvéret med akfieviki p& ca 62 %.

Under férsta halvéret har vi valt att ha den huvudsakliga risken i fon-
dens akiiedel medan rénfedelen har haft en relafivt kort duration i
FRN-l&n (Floating Rate Notes) och Féretagscertifikat.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Elekia, Kinnevik, SCA, Magnolia
Bostad och Sandvik. Stérsta negativa bidragsgivare var Prime Living,
Hennes & Mauritz, Nordea, ITAB Shop Concept och ABB.

Stérsta kép i portfélien var Cliens Féretagsobligationer, Cibus, Elekia,
Essity och NCAB. Stérsta férsdliningar var ABB, Nordea, Billerud FRN
180327, Corem FRN 180401 och Hexagon FC 180111.

Fakta om fonden

Cliens Mixfond bildades i december 2004. Fondens namn var fill
och med 2010-12-31 Catella Institutionell Allokering. Under perio-
den 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 investeringsfonder. Sedan
2015-03-11 &r fonden en s& kallad vérdepappersfond enligt Lag
(2004:46) om vérdepappersfonder (LVF). Fonden stér under Finans-
inspektionens fillsyn.

Cliens Mixfond férvaltas av Cliens Kapitalférvalining AB som ér eft
fondbolag under fillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvalt-
ning AB é&r ett dofterbolag fill Cliens Holding AB. Férvaliningen skéts
av ett team bestdende av Gunnar Hakanson, Jonas Gustafson och
Thomas Brodin.

Andelsklasser inférdes i fonden 2012-10-01.

Cliens Mixfond @r éppen fér handel varje bankdag. Fondens mél-
sattning ar att ge andelségarna en god avkastning genom en ak-
fiv fillgéngsallokering. Fonden passar fér placerare som énskar en
akiiv férvalining av aklier och rantebédrande vérdepapper. Av fondens
medel skall 25 till 75 procent vara direkt placerade i akfierelaterade
finansiella instrument. Av detta félier aft 25 till 75 procent kan vara
direkt placerat i rénterelaterade finansiella instrument. Fondbolaget
avgdr, med héansyn till radande marknadssituation, vilken férdelning
fonden skall ha. Sparande i aktier innebér alltid en risk fér kurssvang-
ningar. Minsta rekommenderade spartid ér fem ér.

Vésentliga héndelser
Inga vésentliga héndelser har infréffat under férsta halvéret.

Vésentliga héandelser efter halvarsskiftet
Fondens arbete l&per enligt plan och det finns inga vasentliga

handelser att rapportera som intréffat sedan halvérsskiftet.

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsattingshastighet uppgick till 1,20.

1235()7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2018

RISKNIVA

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig av-
kastning vid en investering i fonden. Indikatorn baseras p& hur fondens
véirde har féréndrats de senaste fem @ren. Cliens Mixfond tillhér kate-
gori 4, vilket betyder medelhég risk fér bade upp- och nedgangar i
andelsvardet. Kategori 1 innebdr inte att fonden ér riskfri. Fonden kan
med tiden flytta b&de till héger och ill vanster p& skalan. Det beror
p& att indikatomn bygger pé& historiska data som inte &r en garanti for
framfida risk/avkasting. Aktiemarknaden kénnetecknas generellt av
hag risk, men ocks& méjlighet till hég avkasining. | en blandfond som
Cliens Mixfond &r marknadsrisken normalt légre @n fér en traditionell
aktiefond som ett resultat av att fonden har en viss del (75-25) procent
av fondférmégenheten i réntebérande éverlétbara vérdepapper, pen-
ningmarknadsinstrument eller p& konto i kreditinstitut. Over en langre
period efterstrévar fonden aft risken métt som standardavvikelse skall
motsvara eft genomsnitt av svensk aklie och réntemarknad.
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Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattig-
heter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys dvs analys av hur bolagen hanterar
risker nar det gdller miljs, socialt ansvar och égarstyrning. Analysun-
derlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella analys och
ligger med som underlag i urvalet av fondens vérdepapper.

Hallbarhetsinformation

- Proaktiv hallbarhetsanalys

e Fondens forvaltare tar héansyn till héllbarhetsfragor
Hallbarhetsfragor beaktas i ekonomiska bolags analys er
och investerings beslut, vilket fér effekt men behéver inte vara
avgérande fér vilka bolag som viljs in i fonden

Bolaget anvénder sig av OEKOM Research vilka tillhandahéller eft
analysverktyg som gér det méjligt for forvaltarna att utvérdera port-
fslibolagen utifréin ESG-kriterier (mili3, social hénsyn och bolagssyr-
ning). ESG-analysen integreras med férvaltarnas finansiella analys
och ingér i underlaget fér slutgiltiga vérdepappersval.

Ovrigt
Fonden tar &@ven hansyn till dvriga kriterier med avseende pé miljs,
mdnskliga réttigheter, arbetsvillkor och afférsetik.

Fonden vdljer bort

- Produkter och tjanster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer @n fem procent av
bolagets omséttning &r inriktad pd produktion och/eller férsdljning
av varor och ticénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

o Kommersiell spelverksamhet
¢ Pornografi
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Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom miljs, ménskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt &garinflytande fér att péverka bolag
i héllbarhets frégor. Notera att paverkansarbetet gérs utifrén fond-
bolagets samtliga férvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

¢ Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

e Cliens inferna etiska r&d leder héllbarhetsarbetet inom férvalt-
ningen

¢ Analysen uppdateras l5pande

Bolaget sdkerstdller att hdllbarhetskriterierna fljs genom fortls-
pande intern kontroll och halvérsvis screening av portféljbolagen.
Screeningen genomférs med hjglp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska rédet bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.



Koldioxidavtryck
Per 2017-12-31

FOND Totala utslépp inom  Totala utslépp (1CO2e) Téckningsgrad
scope 1&2 (tCO2e)  per mSEK investerat

Cliens Mixfond 2 409 3,1 67,60 %

Fondens koldioxidaviryck har beréknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning. Koldioxidavirycket omfattar
scope 1, vilket avser direkia utslépp (utsléppskallor dgda eller kontrollerade av féretaget) samt scope 2, vilket omfattar

indirekia utsléipp frén konsumtion av el, vérme eller énga.
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Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmdgenhet Andelsvarde Antal aend Utdelning per Total avkastning 50 % Six Return &
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) 50 % Omrx T-Bill
index (%)
2018-06-30 1125 573
Varav Andelsklass A 460 055 2 443,39 188 285 0 2,00 1,96
Varav Andelsklass B 665 518 2 565,81 259 378 0 1,87 1,96
2017 1268719
Varav Andelsklass A 516 969 2 395,63 215797 0 2,12 4,34
Varav Andelsklass B 751 750 2 518,77 298 459 0 2,93 4,34
2016 1090 350
Varav Andelsklass A 421 927 234594 179 854 0 6,18 4,81
Varav Andelsklass B 668 423 2 446,87 273 175 0 6,34 4,81
2015 853 107
Varav Andelsklass A 259 200 2 209,41 117 315 0 9,07 5189
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 2 075,71 144 726 0 11,50 8,08
2013 200 383
Varav Andelsklass A 169 961 183712 92 515 0 18,43 13,81
Varav Andelsklass B 30 422 1 861,62 16 341 0 20,11 13,81
2012 104 533
Varav Andelsklass A 104 485 1551,28 67 354 19,76 6,99 9,03
Varav Andelsklass B 48 154998 31 0 6,9 9,03
2011 95 039 1 469,00 64 695 5,95 -6,60 -5,49
2010 51712 1578,84 32753 0 18,86 13,26
2009 109 049 1360,38 80 161 113 22,63 24,82
2008 67 454 132734 50 819 33,04 -5,76 -18,92
2007 150 413 144973 103 752 0 596 0,84
2006 94 546 1387,83 68 119 0 16,22 14,89
2005 59 252 1227,57 48 268 0 23,68 18,05
2004 7162 1 000,00 7162 0 0,00 0,00
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Fondfakta

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

Fondfakta

fortsattning

2018-06-30 2018-06-30
Fondfakta Jelsklass A Andelsklass B Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B
Andelsvérde 2 443,39 256581  Omséttningshastighet och k d
Antal andelsagare 42 25  Omsattingshastighet (ggr) 1,20
Fondférmégenhet (tkr) 460 055 665518  Transaktionskostnader (mkr) 0,53
i procent av omsatta vérdepapper 0,03 %
Avkastning i ér Analyskostnad (mkr) 0,33
Cliens Mixfond Sverige 2,00 % 1,87 %  Analyskostnad (%) 0,02 %
Jémforelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX 1,96 % 196 %  Total expense ratio (TER) *
T-Bill
i Total expense ratio (TKA) *
Referensrdnta OMRX TBILL -0,38 % -0,38 % . . . .
Forvaltningsavgift (fast avgift) 1,40 % 1,75 %
Debiterad férvaltningsavgift (fast och rérlig) *
G ittlig arsavk g tva aren
Cliens Mixfond 6,57 % 711 % .
Kostnader fér typsparare
Jamférelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX 6,48 % 6,48 % .
R Engdngsinséttning 10 000 kr
T-Bill)
Férvaltningskostnad (kr)
G ittlig arsavk 9 mELETD Ménadssparande 100 kr
Cliens Mixfond Sverige 8,13 % 9,04 % Férvaltningskostnad (kr)
Jémfdrelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX 6,63 % 6,63 %
T-Bill Handel med finansiella instrument med nérstaende vérdepappersbolag
Andel av fondens totala omséttning 0%
Risk (Standardavvikelse) 24 méan
Cliens Mixfond 588% 594% Fordndring av fondférmégenhet
Jamforelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX 4,33% 4,33% Total féréndring 1101 % N 47 %
T-Bill) ! !
Total vérdefsrandring 2,00 % 1,87 %
Aktiv risk (tracking error) 2,15% 2,36 %
Totalt nettofldde avseende andelségare 1291 % 13,22 %
Duration (&r) 0,17 0,17

* Redovisas i Arsredovisning
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Not 1 till balansrdkning
Tillgéngar per 2018-06-30

Not 1 till balansrédkning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%) nominellt (SEK) (%)
REGLERAD MARKNAD
SRR A aAV A ROED APPER SDIPTECH B 99 573 3783774 0,34
AKTIEMARKNAD TOBII 90 576 3 632 098 0,32
BOLIDEN 7 500 2 179 500 0,19 INFORMATIONSTEKNIK 7415872 0,66
SCAB 310 000 30 169 200 2,68
STORA ENSO R 30 000 5244 000 0,47 MILLICOM SDB 18 500 9 786 500 0,87
MATERIAL 37 592 700 3,34 TELIA COMPANY 270 000 11 059 200 0,98
TELEKOMMUNIKATION 20 845 700 1,85
ABB LTD 20 000 3 914 000 0,35
ATLAS COPCO B 88 188 20 693 314 1,84 DOMETIC 220 600 19 412 800 1,72
AUTOLIV SDB 6 500 5991 700 0,53 ESSITY B 176 000 38 931 200 3,46
EPIROC B 100 188 8215 416 0,73 STILLFRONT 20 000 4 410 000 0,39
ITAB SHOP CONCEPT B 143 362 5089 351 0,45 KONSUMENTVAROR 62754 000 5,57
NCAB 200 000 15 600 000 1,39
SANDVIK 150 000 23 850 000 2,12 BALDER B 111 000 25951 800 2,31
SAS 250 000 4297 500 0,38 CIBUS 215117 21 989 260 195
SECURITAS B 65000 9 584 250 0,85 FABEGE 139 500 14 909 760 1,32
SERNEKE B 74 600 6 863 200 0,61 HEMFOSA 77 968 8 171 046 0,73
SKANSKA B 195 000 31 746 000 2,82 MAGNOLIA BOSTAD 210 096 13 446 144 1,19
VEONEER SDB 6 500 2 090 920 0,19 PRIME LIVING 200 813 10 281 626 0,91
VOLVO B 304 528 43 608 410 3,87 FASTIGHET 94 749 636 8,41
INDUSTRIVAROR 181 544 061 16,13
SUMMA AKTIEMARKNAD 697 708 402 61,98
HENNES MAURITZ B 110 923 14 808 220 1,32 RANTEMARKNAD
SALLANKOPSVAROR 14 808 220 1,32 ARLA FRN 230703 2 000 000 1 999 340 0,18
ATRIUM FRN 220321 4000 000 4 040 480 0,36
SCANDI STANDARD 140 655 8 059 532 0,72 BALDER FRN 220321 8 000 000 7 993 360 0,71
DAGLIGVAROR 8 059 532 0,72 BILLERUD FRN 230320 8 000 000 8 014 560 0,71
BOLIDEN FRN 200409 8 000 000 8 215 200 0,73
CAPIO 215 561 9 247 567 0,82 CASTELLUM FRN 220901 5000 000 5150 800 0,46
ELEKTA B 200 000 23 600 000 2,09 COREM FRN 210301 9 000 000 9 085 410 0,81
IMMUNOVIA 15 000 2 160 000 0,19 ELEKTA FRN 220328 5000 000 5128 250 0,45
NOVO NORDISK 17 000 7 046 310 0,63 ELUX FRN 230327 8 000 000 8 060 800 0,72
RECIPHARM 96 984 13 015 253 1,16 FABEGE FRN 220926 3 000 000 3 027 900 0,27
HALSOVARD 55 069 129 4,89 FASTPART FRN 190922 3 000 000 3077 520 0,27
FASTPART FRN 210915 9 000 000 9 071 550 0,8
INVESTOR B 236 850 86 426 565 7,68 HEXAGON FRN 210524 13 000 000 13 144 690 1,17
KINNEVIK B 115 000 35293 500 3,14 HOLMEN FRN 230302 8 000 000 8 007 120 0,71
SBANKEN 133 949 12 601 172 1,12 HUMLEGARD FRN 210528 4000 000 3 996 000 0,36
SEB A 460723 39235171 3,48 HUSQVARNA FRN 220301 6 000 000 6081 840 0,54
SWEDBANK A 215 397 41 313 145 3,67 ICA FRN 210115 3 000 000 3 026 400 0,27
FINANS 214 869 552 19,09 IKANO FRN 220516 6 000 000 5 998 740 ©,53
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Not 1 till balansrédkning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
INDUTRADE FRN 230223 9 000 000 9 013 500 0,8
INTRUM J. FRN 200706 8 500 000 8 497 252 0,75
KINNEVIK FRN 220315 9 000 000 9 142 830 0,81
KLARNA FRN 200922 12 000 000 12 111 840 1,08
KLOVERN FRN 201102 13 000 000 13 209 430 1,17
KUNGSLEDEN FRN 210118 8 000 000 8 068 800 0,72
KUNGSLEDEN FRN 220321 6 000 000 6 061 080 0,54
LATOUR FRN 220316 10 000 000 10 054 260 0,89
MTG FRN 201005 8 000 000 8121 120 0,72
NIBE FRN 210621 6000 000 6059 100 0,54
NORDEA FRN 200312 13 000 000 13 149 890 117
SAGAX FRN 210201 15 000 000 15 283 215 1,36
SCA FRN 210524 8 000 000 8 091 120 0,72
SCANIA FRN 220214 4000 000 4 067 240 0,36
SHB FRN 271115 16 000 000 15 975 200 1,42
SKANSKA FRN 230524 4000 000 4004 760 0,36
SPB SKANE FRN 210215 7 000 000 7 059 220 0,63
STENDORREN FRN200705 4000 000 4031 680 0,36
STENDORREN FRN210618 5000 000 5035 370 0,45
SWB SJUHARAD FRN 210621 2 000 000 2 018 900 0,18
TELE2 FRN 220316 13 000 000 13 386 100 1,19
VOLVO CAR FRN 220307 8 000 000 8272 000 0,73
VOLVOFINANS FRN 220927 5 000 000 5069 050 0,45
VOLVO TREASURY FRN 210406 5 000 000 5048 700 0,45
WIHLBORG FRN 210308 8 000 000 8 009 280 0,71
AF FRN 200512 3 000 000 3 032 400 0,27
AF FRN 230620 6 000 000 6006 168 0,53
SUMMA RANTEBARANDE 330 999 465 29,41
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1028 707 867 91,39
SUMMA REGLERAD MARKNAD 1028 707 867 91,39
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
RANTEFONDER
CLIENS FORETAGOBL B 55043 55128 802 4,90
SUMMA RANTEFONDER 55 128 802 4,90
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 55 128 802 4,90
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1083 836 669 96,29
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 41 735 861 3,71
TOTALT 1125 572 530 100,00

Not 1 till balansrékning
fortsattning

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmagenheten *
Kinnevik 3,95
SCA 3,40
Skanska 3,18
Balder 3,02
Elekta 2,55
FABEGE 1,59
Kungsleden 1,26
Fast Partner 1,08
Boliden 0,92
Stendérren Fastigheter 0,81
AF 0,80

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i
de fall fonden innehar fler én en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
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Balansrdakning

BALANSRAKNING (kSEK) 2018-06-30 2017-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 1 1028 708 1119135
Penningmarknadsinstrument 0 122 981
Fondandelar 55129

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 1083 837 1242 116
Placering pé konto hos kreditinstitut 42 976 28777
Summa placeringar med positivt marknadsvérde 1126 813 1270 893
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 9 547 0
Ovriga tillgangar 413 632
SUMMA TILLGANGAR 1136773 1271 525
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -11 200 -2 806
SUMMA SKULDER -11 200 -2 806
FONDFORMOGENHET Not 3 1125573 1268719
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sékerheter 0 0
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Not 2 till balansrékning

SPECIFIKATION SKULDER 2018-06-30 2017-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade kdpta vardepapper -8 500 0
Ej likviderade aterlésta andelar -1 019 -858
Ej likviderade férvaltningsavgifter -1518 1752
Ej likviderade analyskostnader -163 -196
SUMMA -11 200 -2 806
Not 3 till balansrédkning

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30 2017-12-31
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 1268719 1090 350
Andelsutgivning A 30448 168 999
Andelsutgivning B 43 742 184 129
Andelsinlésen A 97 183 -81 267
Andelsinlésen B -143 085 -119 179
Arets resultat enligt resultatrékning 22 932 25 687
Ldmnad utdelning 0 0
FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 1125573 1268719
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Forvaltningsberdttelse

CLIENS
RANTEFOND
KORT

Fondens utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Réntefond Kort under éret slutade upp 0,30 % vilket var béttre én jémfdrelseindex
OMRX T-Bill som var ner 0,38 %. Sedan fondens start 2011-03-31 har Cliens Réntefond Kort avkastat
12,04 % vilket &r béttre &n j@mférelseindex OMRX T-Bill som har avkastat 1,75 % under samma period.

Fondens avkasining sedan start
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| ovanst&ende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Réntefond

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

alla avgifter i fonden.
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Férvaltarnas kommentar till resultatet

Efter ett turbulent 2017 valde vi infér &r 2018 att delvis Idgga om
investeringsstrategin for fonden. Syftet med féréndring var att ta ned
den allménna risknivén genom att framst diversifiera portfélien med
avseende pé& sektorférdelning, minska koncentrationsrisker med avse-
ende p& enskilda emittenter och att reducera fondens volatilitet genom
aft avlégsna s.k. svansrisker. Den sistnémnda sfrategin innebar att vi
i bérjan av éret avytirade innehaven i vindkraftsbolaget Aligera och
mobiltelefonreparatéren Mobylife. Bada emittenterna har under en
period brottats med finansiella utmaningar och blev, strax efter att vi
avyttrat véra innehav, ocksd tvungna aft stélla in betalningarna samt
strukiurera om sin kapitalstruktur. Under perioden har vi dven avytirat
Norwegian Air Shuttle, som periodvis skapat stora svéingningar i fon-
dens utveckling.

I linje med fondens nya strategi ékade antalet innehav i portfélien
frén 43 1ill 66 under perioden. Samtidigt har exponeringen mot fast-
ighetssekiorn reducerats fran 55 procent till 42 procent. Fondens stérs-
ta exponering mot enskild emittent var 3,3 procent vid halvérsskiftet
(Ellevio), vilket kan j@mféras med 9,1 procent vid érets bérjan (Fabege).

Vi har ocksé valt att arbeta okfivt med allokeringen av andelen obli-
gationer med rérlig och fast kupong i portfélien fér aft dra férdel
av |6pande férréntning i rédande lagréntemili. Under férsta halvéret
dkade 3-mé&naders Stibor fran -0,45 procent fill -0,35 procent. Under
stérre delen av perioden gick svenska kreditspreadar ihop, men var
vid halvérsskiftet tillbaka p& liknande nivéer som vid bérian pd dret.
Dessa forutstiningar, tillsammans med att Riksbanken kontinuerligt
skjutit pa den férsta réntehdiningen efter att inflationen inte tagit fart,
har resulterat i atf fondens andel obligationer med fast kupong succes-
sivt &kat och representerade vid halvérsskiftet 16 procent av fondens
marknadsvérde. Fonden har dessufom deltagit akfivt i primérmarkna-
den for att 8ka diversifieringen och férléinga durationen i portfélien.
Fondens genomsnitfliga rénteduration uppgick vid halvarsskiftet till
0,5 ar och kreditduration till 2,1 &r.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Arise Windpower, Corem, Sa-
gax, Host Property och Fastpartner. Stérsta negativa bidragsgivare
var Mobylife och Norweigian Airshutile.

Stérsta kép i portfélien var Intea Fastigheter, Castellum, Sparbanken
Vastra Malardalen, Ikano Bank och AF. Stérsta férsdliningar i portfél-
jen var Getinge, Ellevio, Afrium, Fabege och Platzer.

Fakta om fonden

Cliens Rantefond Kort bildades i mars 2011. Fondens namn var till
och med 2013-10-18 Valbay Nordic Fixed Income Fund. Fonden
var fram fill 2015-03-11 en specialfond enligt Lag (2013:561) om
férvaltare av alternativa investeringsfonder. Sedan 2015-03-11 é&r
fonden en s& kallad vardepappersfond enligt Lagen (2004:46) om
vardepappersfonder (LVF]. Fonden star under Finansinspekfionens
fillsyn.

Cliens Réntefond Kort férvaltas av Cliens Kapitalférvaliing AB som
ar ett fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapital-
férvalining AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Férvalining-
en av fonden skéts av Wilhelm Hégstrém.

Cliens Rantefond kort ar dppen fér handel varje bankdag. Fonden
har som mal aft med l&g risk ge andelségarna den basta méjliga
férrantningstakten och en stabil absolut avkastning. Fonden &r en
kort réntefond, vilket innebér atf fondens l&ptid (rénteduration] kan
maximalt uppgé fill eft ar. Fonden placerar i huvudsak i rante-
barande éverlatbara vérdepapper och penningmarknads-
instrument emitterade av nordiska bolag och utférdade i svenska
kronor. Fonden fér placera en begrénsad del av sin férmégen-
het i derivatinstrument, for att effektivisera férvaliningen, samt i
fondandelar och pd konto hos kredifinstitut. Fonden placerar inte
i OTC-derivat och anvénder sig inte av vare sig blankning eller
vardepapperslén.

Jamforelseindex for Cliens Rantefond Kort ér Omrx T-Bill. Cliens
Rantefond &r en aktiv férvaliad réntefond och fonden har inget
krav aft flia sitt jamforelseindex, vilket kan innebara betydande
avvikelser fran j@mfdrelseindexet.

Vésentliga héndelser
Inga vasentliga handelser har intréffat under férsta halvaret.

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

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsattningshastighet uppgick 1,18.

RISKNIVA

1345()7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2018

Risk /avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig av-
kastning vid en investering i fonden. Indikatorn baserars p& hur fon-
dens véarde har férdndrats de senaste fem dren. Fonden kan flytta
bade till hager och till vénster pa skalan. Fonden fillhér kategori 2
p& indikatorn. Det betyder att teckning av andelar i fonden ér férenat
med légre risk fér stora upp- och nedgdngar i andelsvardet. Kategori
1 innebdr inte att fonden &r riskfri.
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Cliens Rantefond Kort

Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattig-
heter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hante-
rar risker nér det géller miljs, socialt ansvar och &garstyrning. Ana-
lysunderlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella analys
och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fonden vdljer bort

- Produkter och tjéanster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer én fem procent av bo-
lagets omsdttning &r inriktad pé& produktion och/eller férsdljning av
varor och tjénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

o Kommersiell spelverksamhet
¢ Pornografi

Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom milis, ménskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i
héllbarhetsfragor. Notera att péverkansarbetet gérs utifrén fond-
bolagets samtliga férvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas férvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

® Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

e Cliens inferna etiska r&d leder héllbarhetsarbetet inom forvalt-
ningen

¢ Analysen uppdateras |5pande

Bolaget sdkerstdller att hdllbarhetskriterierna fljs genom fortls-
pande intern kontroll och halvérsvis screening av portféljbolagen.
Screeningen genomfdrs med hjélp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska r&det bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.
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Cliens Rantefond Kort

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvérde Antal gend Utdelning per Total avkastning Omrx T-Bill
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) index (%)
2018 307 722 105,40 2920 0 0,30 -0,38
2017 431 411 105,08 4106 0 117 -0,77
2016 799 379 106,33 7 518 0 1,35 -0,65
2015 620 197 104,91 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
2018-06-30 2018-06-30
Fondfakta Kostnader for typsparare *
Andelsvarde 105,40  Engangsinséttning 10 000 kr
Antal andelsédgare 19 Férvaltningskostnad (kr)
Fondférmégenhet (tkr) 307 722 Ménadssparande 100 kr
Férvaltningskostnad (kr)
Avkastning senaste aret
Cliens Réntefond Kort 0,30 % Handel med finansiella instrument med
Jamforelseindex OMRX T Bill Qange  DUEEEL NI T s b
Andel av fondens totala omsdttning 0%
G ittlig ar g te tva aren
Clions Rénfefond Kort 012% Fordéndring av fondférmégenhet
Jamforelseindex OMRX T Bill -0,77 % Tt et BT
Total vérdeféréndring 0,30 %
o . . Totalt nettofldde avseende andelsagare 2893 %
G ittlig arsav g te fem aren
L& d utdelni 0,00 %
Cliens Réntefond Kort 0,72 % amnaciticeining !
Jémforelseindex OMRX T Bill -0,23 % * Redloviis i At
Risk (Standardavvikelse) 24 mén
Cliens Rantefond Kort 0,91 %
Jamforelseindex OMRX T Bill 0,11 %
Aktiv risk (tracking error) 0,92 %
Duration (ér) 0,46
O p3 H L ctionh Aochl + .
Omsdttingshastighet (ggr) 1,18
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta virdepapper 0,00 %
Analyskostnad (mkr) 0,02
Analyskostnad (%) 0,00 %
Total expense ratio (TER) *
Total expense ratio (TKA) *
Férvaltningsavgift (fast avgift) 0,40 %

Debiterad fsrvaltningsavgift (fast och rérlig) *
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Not 1 till balansrékning
Tillgéngar per 2018-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
RANTEBARANDE
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKELIUS FRN 211004 8 000 000 8 021 680 2,60
AMER SPTS FRN 181106 8 000 000 8 043 360 2,61
ARISE WINDPOWER FRN 210316 2 000 000 2 005 000 0,65
ATRIUM LJUNGBERG 210419 3 000 000 3004 950 0,98
ATRIUM LJUNGBERG FRN 200327 2 000 000 2 008 680 0,65
ATRIUM LJUNGBERG FRN 220321 3 000 000 3 030 360 0,98
BALDER FRN 210517 6000 000 5991 480 1,95
CASTELLUM FRN 190607 2 000 000 2 016 520 0,65
CASTELLUM FRN 210301 7 000 000 7 111 300 2,31
COREM FRN 210301 5000 000 5047 450 1,64
ELEKTA 101 FRN200326 1 000 000 1 009 630 0,33
ELLEVIO FRN 200228 10 000 000 10 064 500 3,27
FABEGE FRN 181128 6000 000 6017 100 195
FASTPARTNER FRN 210915 6000 000 6 047 700 1,96
GETINGE FRN 210521 4 000 000 4001 720 1,30
HEXAGON 200917 3 000 000 3 076 860 1,00
HOST PROP FRN 191208 5000 000 5073 335 1,65
HUMLEGARD FRN 210528 6 000 000 5994 000 195
HUSQVARNA 210503 4 000 000 4154 480 1,35
ICA FRN 210115 2 000 000 2 017 600 0,66
IKANO BANK FRN 210126 6 000 000 6085 500 1,98
INTEA FASTIGHETER 200221 8 000 000 8 021 280 2,61
INTRUM J. FRN 200706 5100 000 5098 351 1,66
ISLANDSB FRN 220426 3 000 000 2 996 645 0,97
KLARNA FRN 200922 5000 000 5046 600 1,64
KLOVERN FRN 210226 5000 000 5008 300 1,63
KUNGSLEDEN FRN 190623 1 000 000 1016 710 0,33
KUNGSLEDEN FRN 210118 4 000 000 4034 400 1,31
KUNGSLEDEN 190718 3 000 000 3010 830 0,98
LANDSBK FRN 200622 9 000 000 9 043 740 2,94
LANTMANN. FRN 201207 3 000 000 3079 170 1,00
LATOUR 200316 4 000 000 4006 284 1,30
LATOUR FRN 200316 4000 000 4027 504 1,31
LEASEPLAN FRN 181005 5000 000 5011 750 1,63
LIFCO 200403 4 000 000 4 005 200 1,30
LOGISTRI PORT 210520 3 000 000 2 949 117 0,96
LOOMIS FRN 191218 1 000 000 1013 330 0,33
MTG FRN 201005 5000 000 5075700 1,65
NIBE IND FRN 200528 5000 000 5066 850 1,65

53



Cliens Rantefond Kort

Not 1 till balansrdkning
fortsattning

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

RANTEBARANDE

REGLERAD MARKNAD

OVERLATBARA VARDEPAPPER

NORDAX FIN 190316 4000 000 4041 280 1,31
OLAV THON 190906 6000 000 6008 160 1,95
RODAMCO FRN 190603 6000 000 6021 060 1,96
SAGAX FRN 210201 5000 000 5094 405 1,66
SAMPO FRN 200528 7 000 000 7058 310 2,29
SANTANDER FRN 210322 4000 000 4024 680 1,31
SCA FRN 210524 2000 000 2022780 0,66
SCANIA FRN 210906 9000 000 9222 120 3,00
SKANSKA FRN 201124 3000 000 3024 660 0,98
SPARBANKEN REKARNE FRN 210503 4000 000 3998772 1,30
SPARBANKEN SKANE 210215 5000 000 5013 600 1,63
SSAB 190225 2 000 000 2 050 160 0,67
STENDORREN FRN200705 2 000 000 2 015 840 0,66
STENDORREN FRN210618 2 000 000 2014 148 0,65
SKB FRN 211130 3000 000 3060 990 0,99
SVEASKOG FRN 210301 9 000 000 9 207 000 2,99
SPARBANKEN VASTRA MALARDALEN FRN 210301 7 000 000 6998 195 2,27
SWEDBANK SJUHARAD FRN 210621 2 000 000 2018 900 0,66
TELE2 FRN 210511 8 000 000 8 238 480 2,68
TRELLEBORG FRN 210118 4000 000 4062 400 1,32
TRIANON FRN 210226 3000 000 3039 546 0,99
VASAKRON FRN 191118 3000 000 3009 840 0,98
VOLVO TREASURY 210406 5000 000 5004 850 1,63
WALLENST FRN 201123 7 000 000 7 022 470 2,28
WIHLBORG FRN 210308 6000 000 6006 960 1,95
WILLHEM FRN 200127 2 000 000 2011 260 0,65
AF FRN 200512 6000 000 6064 800 1,97
SUMMA RANTEMARKNAD 304 690 632 99,01
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 304 690 632 99,01
SUMMA REGLERAD MARKNAD 304 690 632 99,01
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 3031 530 0,99
TOTALT 307 722 162 100,00
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Not 1 till balansrédkning
fortsattning

Not 2 till balansrédkning

SPECIFIKATION SKULDER 2018-06-30 2017-12-31
SAMMANSTALLNING EMITTENTER* OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Emittent % av fondférmégenheten* Ej likviderade kopta vérdepapper -5100 0
Castellum 297 Ej likviderade forvaltningsavgifter -103 -148
Kungsleden 2,62 Ej likviderade analyskostnader -10 0
Atrium Ljungberg 2,61 Ej likviderade dterlsta andelar 0 225
Latour 2,61 SUMMA -5 213 -373
Stendérren Fastigheter 1,31
* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i
de fall fonden innehar fler én en typ av vérdepapper utgivna av samma emittent. Not 3 till balansrékning
FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30 2017-12-31
Balansrékning FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 431411 799 379
BALANSRAKNING (kSEK) 2018-06-30 2017-12:31  Andelsuigivning 25732 373 968
Andelsinlésen -150 533 734 599
TILLGANGAR Arets resultat enligt resultatrékning 1112 -7 337
Overlétbara vérdepapper Not 1 304 691 378 432 Lémnad utdelning Y 0
Penningmarknadsinstrument 0 46 993 FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 307 722 43141
Summa finansiella instrument med 304 691 425 425
positivt marknadsvérde
Placering pé konto hos kreditinstitut 7784 5241
Summa placeringar med positivt 312 475 430 666
marknadsvérde
Ovriga tillgéngar 460 1118
SUMMA TILLGANGAR 312935 431784
SKULDER
Ovriga korffristiga skulder Not 2 -5 213 -373
SUMMA SKULDER -5213 -373
FONDFORMOGENHET Not 3 307 722 431 41
POSTER INOM LINJEN
Stéllda sékerheter 0 0
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CLIENS

FORETAGS-
OBLIGATIONER

F6rva|iningsberiiﬂe|se Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret
Utvecklingen i Cliens Féretagsobligationer A slutade upp ca 0,05 % vilket var béttre én j@mférelsein-
dex, 60 % NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index / 40 % NOMX Credit SEK Total Return
Index, som fér samma period var upp 0,04 %.

Utvecklingen i Cliens Féretagsobligationer B slutade upp ca 0,15 % vilket var béttre én jamférelseindex,
60 % NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index / 40 % NOMX Credit SEK Total Return Index,
som fér samma period var upp 0,04 %.

Fondens avkastning sedan start

W Cliens Féretagsobligationer B W Cliens Féretagsobligationer B

B NOMXCRFRNTR 60 % + NOMXCRIR 40 % B NOMXCRFRNTR 60 % + NOMXCRIR 40 %

020% 0,35%

015% 0% 4\

016% 0,25% 1
02% ]
0,15%

012% ors N HW/J

RS 0% /\/\\/// \ /

PPN \/ Nt

0,04 %

—

-0,1%

-0,15%

2
vy

0,00 %

2018 N N

| ovanstéende grafer fér den historiska avkastningen fér Cliens Férefagsobli-
gationer Andelsklass B ér jémférelseindex 60 % NOMX Credit SEK Rated
FRN Total Return Index och 40 % NOMX Credit SEK Tofal Refurn Index.
Avkastningen ér beréknad netio effer alla avgifter.

56



Férvaltarnas kommentar till resultatet

Cliens Féretagsobligationer lanserades den 19 mars i ér. Med eft
flexibelt mandat kan fonden aktivt séka exponering mot olika geogra-
fiska marknader, s& Iénge minst 50 procent av fonden &r investerad
i nordiska emittenter. Denna flexibilitet har initialt varit en viktig faktor
vid allokeringen av fondens tillgéngar. De sfora svéngningarna i de
internationella réntemarknaderna, med stora rérelser i underliggande
réntor och kreditspreadar samt kapitalutfléden ur fonder, har gjort att
fonden inledningsvis varit inriktad pé investeringar i det nordiska nér-
omré&det. Under stérre delen av perioden gick svenska kreditspreadar
ihop men var vid halvérsskiftet tillbaka p& liknande nivéer som vid
bérian p& &ret. Samtidigt gick europeiska kreditspreadar ut till nivéer
vi infe sett sedan slutet p& 2016.

Till f8lid av den svaga internationella utvecklingen var fonden helt och
hallet investerad i obligationer denominerade i svenska kronor fram till
mitten pd& juni. D& brét fonden ny is och investerade i en obligation
denominerad i Euro och emitterad av bilsdkerhetsféretaget Autoliv. |
linje med fondens placeringsrikilinjer &r Euro-exponeringen sékrad till
svenska kronor.

Forvantingarna under férsta delen av éret har varit att underliggande
réntor skulle vara p& vég upp, men svag inflation tillsammans med brist
p& utbud av statsobligationer, hot om handelskrig och tidvis férmyad
oro kring ekonomiska léget i PIGS-énderna, har héllit réntor nere pé&
fortsatt laga nivéer. Vi héller fast vid vér tro att det underliggande rén-
telaget @ p& vég upp och dérfér har vi héllit réntedurationen relafivt
kort i portfslien. Vid halvérsskiftet bestod portfélien fill 73 procent av
obligationer med rérlig rénta och 26 procent med fast rénta. Rénte-
durationen uppgick vid halvérsskiftet fill 1,2 ar. Kreditdurationen var
dock léngre och uppgick till 4,1 ar.

Vid halvérsskiftet var fonden investerad i 88 olika obligationer utgivna
av 67 olika emittenter. Dér de tre stérsta enskilda exponeringarna var
Volvo Grupp (4,0 procent), Swedbank (3,6) och Danske Bank (3,2).
Med potential fér hégre réntor, fortsatt hérda kapitalkrav fér banker
och utsikter om en stabilare bostadsmarknad ser vérderingen av fi-
nansiella akiérer relativt attraktiv ut. Vid halvérsskiftet utgjorde darfér
banker, férsékringsbolag och fastighetsbolag 59 procent av fondens
marknadsvérde.

Fondens snittrating var BBB per 2018-06-30.

Stérsta bidragsgivare i portfélien var Castellum, Ellevio, Fabege,
Swedbank samt Sagax.

Stérsta negativa bidragsgivare var Jyske Bank, Landshypotek,
Leaseplan, SHB samt BNP Paribas.

Stérsta kop i portfslien var Volvo Treasury, Storebrand, Volvofinans,
Jyske Bank samt Telia Company. Fondens enda férsdlining i portfélien
var Vattenfall.

Fakta om fonden

Cliens Féretagsobligationer lanserades 2018-03-19. Fonden en s&
kallad vérdepappersfond enligt Lagen (2004:46) om vérdepappers-
fonder [LVF) och sté&r under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Féretagsobligationer férvaltas av Cliens Kapitalférvaltning AB
som dr eft fondbolag under tillsyn av Finansinspektionen. Cliens Kapi-
talférvalining AB @r ett dotterbolag fill Cliens Holding AB. Férvaltning-
en av fonden skéts av Wilhelm Hogstrom.

Cliens Férefagsobligationer &r dppen fér handel varje bankdag. Fon-
dens mé&lsétining &r att uppn& en avkastning som under en tidshorisont
p& 3-5 &r dverstiger avkastingen fér den nordiska férefagsobliga-
tionsmarknaden, métt med utg&ngspunkt fran Nasdag OMX Credit
SEK index.

Fonden placerar i huvudsak i féretagsobligationer, b&de svenska och
utléndska. Majoriteten av fondens medel &r placerade i finansiella
instrument utgivna av féretag som har sitt séte i Norden eller vars
finansiella instrument &r upptagna fill handel p& en marknadsplats i
Norden. Derivatinstrument fé&r anvéndas i syfte att effektivisera férvalt-
ningen vilket innebdr att placeringar i ufléndsk valuta valutasérkas.
Utover detta har fonden méjlighet att en begrénsad del av sin forms-
genhet i fondandelar och pé& konfo hos kreditinstitut.

Jamforelseindex for Cliens Féretagsobligationer &r ett vikiat index
motsvarande 60 % NOMX Credit SEK Rated FRN Total Refurn Index
(INOMXCRRFRNTR) och 40 % NOMX Credit SEK Total Return Index
(NOMXCRRTR). Cliens Foretagsobligationer &r en aktiv férvaltad rén-
tefond och fonden har inget krav aft félia sitt jamférelseindex, vilket
kan innebéra betydande avvikelser fran j@mférelseindexet.

Rekommendation: Denna fond kan vara olémplig fér investerare som
planerar aft fa ut sina pengar inom 3 &r.

Vésentliga héndelser
Fonden startade 2018-03-19 och inga vésentliga héndelser har
intréffat fram till halvérsskiftet.

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

OMSATTNINGSHASTIGHET OCH RISKNIVA
Fondens omsdttningshastighet uppgick 0,42.

RISKNIVA

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2018

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig av-
kastning vid en investering i fonden. Indikatorn baseras p& hur fondens
vérde har féréndrats de senaste fem &ren. For perioden fére 2018-
03-19 har vérdet bercknats uifrén ett vikiat index motsvarande 60 %
NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index [NOMXCRRFRNTR)
och 40 % NOMX Credit SEK Total Return Index (NOMXCRRTR). Fon-
den kan flytta bade till héger och till vénster pé& skalan. Fonden tillhér
kategori 2 pa indikatorn. Det betyder att teckning av andelar i fonden
ar férenat med légre risk for stora upp- och nedgdngar i andelsvérdet.
Kategori 1 innebdr inte att fonden dr riskfri.
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Hallbarhetsprofil

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som

beaktas i férvaliningen av fonden

o Miliaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milié och klimat).

e Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattighe-
ter och likabehandling).

e Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiecigares rattigheter, frégor om
ersdttningar till ledande befattningshavare och motverkande av
korruption).

Inom ramen fér fondens placeringsinrikining beaktas internationella
normer och urvalet av aktier i fonden baseras p& en kombination av
finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hante-
rar risker nér det gdller milj, socialt ansvar och Ggarstyrning. Ana-
lysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella analys
och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fonden vdljer bort

- Produkter och tjéanster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer én fem procent av bo-
lagets omsdttning &r inriktad pé& produktion och/eller férsdljning av
varor och tjénster inom kategorierna:

* Vapen

e Tobak

e Alkohol

o Kommersiell spelverksamhet
¢ Pornografi

Internationella normer
e Fonden underkdnner samtliga identifierade bolag som inte féljer
internationella normer

Fonden placerar ej i féretag som bedriver sin verksamhet i strid mot
véletablerade internationella normer inom milis, ménskliga réttighe-
ter, arbetsratt och korruption. Normer som sérskilt beaktas &ér FN:s
Global Compact och OECD:s rikilinjer fér multinationella féretag.
Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion
och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala enligt internatio-
nella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor
samt kérnvapenprogram.
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Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i
héllbarhetsfragor. Notera att péverkansarbetet gérs utifrén fond-
bolagets samtliga férvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

® Annan bolagspéverkan

Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspé-
verkan. Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med
portfélibolagens ledningar for att diskutera och upplysa om vikten av
att prioritera om rdden som milj6, social hénsyn och bolagsstyrning

(ESG).

Uppféljning av hallbarhetsarbete

Férvaltarnas egna analys som genomférs inom ramen fér den [pan-

de 8versynen av porfféljbolagen kompletteras med ESG-analys frén

OEKOM Research samt screening av Global Engagement Services.

Bolaget erhdller kontinuerlig uppdatering om nyuppkomna héndel-

ser genom I3pande intern marknadsévervakning och erhéllen extern

analys.

® Bolaget anvander sig av extern analys/screening via OEKOM
Research, Global Engagement Services (G.E.S) och ISS Ethix

¢ Cliens interna etiska rad leder héllbarhetsarbetet inom
férvaltningen

¢ Analysen uppdateras |5pande

Bolaget sdkerstdller att hdllbarhetskriterierna fljs genom fortls-
pande intern kontroll och halvérsvis screening av portféljbolagen.
Screeningen genomfdrs med hjélp av Global Engagement Services
(G.E.S). Kvalitetssdkring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska r&det bestér av Lena Wallenius, Tomas
Henriks och Markus Johansson.






Cliens Féretagsobligationer

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvérde Antal gend g per Total avkastning index* (%)
(tkr) (kr) andelar andel (kr) (%)

2018-06-30 251 270
Varav Andelsklass A 130 999 1 000,45 130 929 0 0,05 0,04
Varav Andelsklass B 120 271 1001,55 120 076 0 0,15 0,04
* 60 % NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index / 40 % NOMX Credit SEK Total Return Index
Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2018-03-19 med en startkurs p& 1000 kr fortsattning
2018-06-30
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B K der for typsparare **
Andelsvarde 1 000,45 1 001,55 Engéngsinséttning 10 000 kr
Antal andelségare 7 5 Férvaltningskostnad (kr)
Fondférmégenhet (tkr) 130 999 120 271 Ménadssparande 100 kr

Férvaltningskostnad (kr)
Avkastning senaste aret
Cliens Féretagsobligationer 0,05 % 0,15%  Handel med finansiella instrument

med narstéende virdepappersbolag
Jamférelseindex * 0,04 % 0,04 %

Andel av fondens totala omsdttning 0%
Genomsnittlig drsavkastning senaste tva dren

Foréndring av fondférmégenhet
Cliens Féretagsobligationer

Total féréndring 100,00 % 100,00 %
Jémfdrelseindex *

Total vérdeféréandring 0,05 % 0,15%

. Totalt nettofldde avseende andelsagare 100,00 % 100,00 %

G ittlig ar g te fem dren

Ldmnad utdelning 0,00 % 0,00 %
Cliens Féretagsobligationer
Jitdd e * 60 % NOMX Credit SEK Rated FRN Total Refurn Index och 40 % NOMX

Credit SEK Total Return Index

Risk (Standardavvikelse) 24 man ** Redovisas i Arsredovisning
Cliens Féretagsobligationer
Jémforelseindex *
Aktiv risk (tracking error)
Duration (ar)
O F3 . h L ochl A
Omséttningshastighet (ggr) 0,42
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
i procent av omsatta vérdepapper 0,00 %
Analyskostnad (mkr) 0,00
Analyskostnad (%) 0,00 %
Total expense ratio (TER) **
Total expense ratio (TKA) **
Férvaltningsavgift (fast avgift) 0,75 % 0,35 %

Debiterad férvaltningsavgift
(fast och rérlig) **
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Not 1 till balansrédkning
Tillgangar per 2018-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
RANTEBARANDE
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AHLSELL FRN 220601 2 000 000 2 001 400 0,80
AKELIUS FRN 211004 2 000 000 2 005 420 0,80
ARLA FRN 210531 3 000 000 3 086 640 1,23
ARLA FRN 230703 2 000 000 1999 340 0,80
ATRIUM LJUNGBERG FRN 220321 1000 000 1010 120 0,40
AUTOLIV 230626 EUR 100 000 1044 628 0,42
BALDER FRN 220321 4000 000 3 996 680 1,59
BILLERUD KORSNAS 230320 2 000 000 2 016 240 0,80
BILLERUD KORSNAS FRN 230320 2 000 000 2 003 640 0,80
BNP PARIBAS 230418 3 000 000 2 981 190 1,19
BOLIDEN FRN 200409 2 000 000 2 053 800 0,82
CASTELLUM 220901 4000 000 4134 200 1,65
CASTELLUM FRN 230317 3 000 000 3087 810 1,23
COREM FRN 210301 2 000 000 2 018 980 0,80
DANSKE 230125 2 000 000 2 001 320 0,80
DANSKE 240605 3 000 000 3120210 1,24
DANSKE FRN 230125 3 000 000 2 989 230 1,19
ELEKTA FRN 220328 4000 000 4102 600 1,63
ELLEVIO 250212 3 000 000 3058 050 1,22
ELUX 230327 3 000 000 3023 550 1,20
ELUX FRN 230327 3 000 000 3 022 800 1,20
FABEGE 230228 3 000 000 3026 130 1,20
FABEGE FRN 220926 2 000 000 2 018 600 0,80
FASTPART FRN 210915 2 000 000 2 015 900 0,80
HEMSO 210603 2 000 000 2 055 700 0,82
HEMSO FGH FRN 220316 2 000 000 2 026 540 0,81
HEXAGON FRN 210524 3 000 000 3 033 390 1,21
HOLMEN FRN 230302 4000 000 4003 560 1,59
HUFVUDSTADEN 230628 4000 000 4037 200 1,61
HUMLEGARD FRN 220622 2 000 000 2 011 640 0,80
HUSQVARNA FRN 220301 1000 000 1 013 640 0,40
ICA FRN 210115 1000 000 1008 800 0,40
IKANO BANK FRN 210126 4000 000 4 057 000 1,61
INDUTRADE FRN 230223 2 000 000 2 003 000 0,80
INTEA FRN 220705 3 000 000 3 037 740 1,21
INTRUM J. FRN 200706 3 400 000 3398 901 1,35
ISLANDSB 210201 3 000 000 3 005 580 1,20
ISLANDSB FRN 220426 2 000 000 1997 763 0,80

Not 1 till balansrédkning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde

nominellt (SEK)
JERNHUSEN 230417 2 000 000 2 005 080
JYSKE BANK FRN 260519 5000 000 5270 450
KINNEVIK FRN 220315 5000 000 5079 350
KLARNA FRN 200922 3 000 000 3 027 960
KLOVERN FRN 201102 2 000 000 2 032 220
KUNGSLEDEN FRN 210118 2 000 000 2 017 200
KUNGSLEDEN FRN 220321 2 000 000 2 020 360
LANDSHYP FRN 220329 2 000 000 2 093 160
LANDSHYP FRN 260525 3 000 000 3153 030
LATOUR FRN 220316 2 000 000 2010 852
LEASEPLAN FRN 210105 3 000 000 3033210
LEASEPLAN FRN 230505 2 000 000 1984 600
LF BANK 210518 1 000 000 1025 030
LF BANK 230322 4000 000 4020 280
LF BANK FRN 230117 2 000 000 2 041 600
LIFCO 200403 4000 000 4005 200
MTG FRN 201005 2 000 000 2 030 280
NIBE FRN 210621 1 000 000 1009 850
NORDEA 230627 2 000 000 1990 820
NORDEA FRN 200312 2 000 000 2 023 060
NORDEA FRN 250917 2 000 000 2 033 560
SAGAX FRN 210201 3 000 000 3 056 643
SAMPO FRN 230322 3 000 000 2 999 850
SAMPO FRN 461201 4000 000 4 113 960
SANTANDER FRN 230118 3 000 000 3 003 330
SBAB 220608 1 000 000 1 008 600
SBAB FRN 2020-03-16 2 000 000 2 020 360
SBAB FRN 2022-06-08 3 000 000 3 037 200
SCA FRN 210524 2 000 000 2 022780
SCANIA FRN 220214 1 000 000 1016 810
SHB FRN 271115 3 000 000 2 995 350
SKANSKA FRN 230524 3 000 000 3003 570
SPARBANKEN SKANE FRN 210215 1 000 000 1 008 460
STOREBRAN FRN 480327 8 000 000 7 961 440
SVEASKOG FRN 231030 4000 000 4036720
SWEDBANK 230329 5000 000 5042 800
SWEDBANK FRN 230329 4 000 000 4103 240
TELE2 FRN 220316 2 000 000 2 059 400
TELIA COMPANY FRN 771004 5000 000 5163 550

Fondvikt
(%)

0,81
0,80
0,80

0,83

0,81
0,40
0,79
0,81
0,81

1,22

0,40
0,80
1,21
0,81

0,40

2,05
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Cliens Féretagsobligationer

Not 1 till balansrédkning
fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (SEK) (%)
RANTEBARANDE
TRYG FORS FRN 231026 3000 000 2 994 540 1,19
VASAKRONAN FRN 211011 2000 000 2 034 060 0,81
VASAKRONAN 220829 4000 000 4054 440 1,61
VOLVO CAR FRN 220307 2000 000 2 068 000 0,82
VOLVOFINANS FRN 280411 6000 000 5989 080 2,38
VOLVO TREASURY 210406 10 000 000 10 009 700 398
WALLENSTAM FRN 221123 2000 000 2 005 200 0,80
WIHLBORG FRN 210308 2000 000 2002 320 0,80
WILLHEM 210609 2000 000 2 053 240 0,82
WILLHEM FRN 220117 3000 000 3051 420 1,21
AF FRN 200512 2000 000 2 021 600 0,80
SUMMA RANTEMARKNAD 248 353 747 98,84
SUMMA GVERLATBARA VARDEPAPPER 248 353 747 98,84
SUMMA REGLERAD MARKNAD 248 353 747 98,84
GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
VALUTATERMIN
FX EUR/SEK 180914 99 527 22 241 -0,01
SUMMA VALUTATERMIN 22 241 -0,01
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 22 241 -0,01
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 248 331 506 98,83
GVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 2938 300 117
TOTALT 251 269 806 100,00

62



Not 1 till balansrédkning
fortsattning

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Balansrékning
fortsattning

Emittent % av fondférmégenheten* Ovriga kortfristiga skulder Not 2 -3 502
Swedbank 3,64 SUMMA SKULDER -3 524
Danske Bank 3,23
Castellum 2,87 FONDFORMOGENHET Not 3 251 270
Sampo 2,83
Lansférsakringar Bank 2,82 POSTER INOM LINJEN
Vasakronan 2,42 Stéllda sékerheter 0
Electrolux 2,41
Nordea 2,41
SBAB Bank 2,41 o o .
an ' Not 2 till balansrédkning
Landshypotek 2,09
SPECIFIKATION SKULDER 2018-06-30
Willhem 2,03
Arla 2,02 ..
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
FABEGE 2,01
Ej likviderade kopta vérdepapper -3 400
Leasplan Corporation 2,00
Ej likviderade férvaltningsavgifter -114
Islandsbanki 1,99
Ej likviderade bankkostnader 12
Hemsd Fastighets 1,62
SUMMA -3 502
Kungsleden 1,61
Billerud Korsnds 1,60
* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent . ver
i de fall fonden innehar fler &n en typ av vérdepapper utgivna av samma Not 3 till balunsraknlng
emifient. FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2018-06-30
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN (]
Bulunsraknlng Andelsutgivning Andelsklass A 130 939
BALANSRAKNING (kSEK) 2018-06-30 Andelsutgivning Andelsklass B 120 028
Andelsinlésen Andelsklass A 0
TILLGANGAR Andelsinlésen Andelsklass B 0
Overlatbara vérdepapper Not 1 248 354 Avrets resultat enligt resultatrékning 303
Summa finansiella instrument med 248 354 Lamnad utdelning 0
positivt marknadsvérde
FONDFORMOGENHET VID HALVARETS SLUT 251270
Placering pé konto hos kreditinstitut 5971
Summa placering med positivt 254 324
marknadsvérde
Ovriga tillgangar 470
SUMMA TILLGANGAR 254794
SKULDER
OTC-derivatinstrument med negativt 22
marknadsvérde
Summa finansiella instrument med 22

negativt marknadsvérde
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Allman information

Information om

férvaltning av fonderna

Cliens kapitalférvaltning AB é&r ett svenskt fond-
bolag som bedriver fondférvaltning i enlighet
med Lag (2004:46) om vérdepappersfonder
och Lag (2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder och st&r under Finansin-
spektionens tillsyn. Bolaget erhéll tillsténd att
bedriva fondverksamhet 2011-03-21. Fondverk-
samheten drivs, férutom enligt némnda lag med
de avvikelser som anges i fondbestémmelserna,
enligt fondbestémmelserna i évrigt, bolags-
ordningen fér fondbolaget samt de évriga
foreskrifter som utfardas med stéd av lag och
forfattning.

Bolaget férvaltar féljande fonder:
e Cliens Sverige

e Cliens Sverige Fokus

e Cliens Smébolag

e Cliens Mixfond

e Cliens Rantefond Kort

e Cliens Féretagsobligationer

Utdver tillsténd om fondférvaltning har bolaget
dven tillstand for diskretiondr forvaltning.
Bolaget &r fréin och med 2013-02-01 ett heléagt
dotterbolag till Cliens Holding AB.

Andel av fondens kostnader

P& de kontoutdrag bolaget skickat till véra
andelsdgare har redovisats for respektive
andelsdgares andel av fondens kostnader under
2017. F3rvaltningskostnaden &r respektive
andelsdgares del av fondens kostnader under
2017 fér analys, férvaltning, redovisning,
information, marknadsféring, revision och
avgifter till forvaringsinstitutet. Ovriga kostnader
ar respektive andelsdgares andel av fondens
kostnader fér vardepappershandel sésom
courtage. Total kostnad &r summan av de tvé
ovannémnda kostnaderna.

Redovisningsprinciper

Denna halvarsrapport har uppréttats enligt lag
(2004:46) om vardepappersfonder, Finans-
inspektionens féreskrifter om vardepappers-
fonder (FFFS 2013:9), rikilinjer utférdade av
ESMA (European Securities and Markets
Authority) samt i allt vasentligt enligt Fond-
bolagens Férenings rekommendationer
avseende riktlinjer fér redovisning av kostnader
och nyckeltal till andelsagarna.

| fondernas balansrékning har fondernas inne-
hav varderats till marknadsvérde per
2018-06-30. Med marknadsvérde avses
sténgningskurs. Vid marknadsvardering an-
vénds olika varderingsmetoder beroende pé
vilket finansiellt instrument som avses och pa
vilken marknad instrumentet handlas. Fér att be-
stémma vardet p& marknadsnoterade instrument
och andra instrument som aktivt handlas p& en
etablerad marknad anvénds i normalfallet
senaste betalkurs. Fér att bestdmma vardet pd
andra instrument én de som avses i féregéende
mening anvénds i normalfallet ett genomsnitt av
senaste kdp och saljkurs.

Marknadsvérdet avseende dverlatbara varde-
papper och penningmarknadsinstrument som
avses i 5 kap. 5 § LVF faststalls pa objektiva
grunder enligt sarskild vérdering som baseras
pd uppgifter om senast betalt pris eller indikativ
képkurs frén market-maker om sédan finns
utsedd for emittenten. Om sadan uppgift inte
foreligger eller av Forvaltaren bedéms som ej
tillfarlitlig faststdlls marknadsvérdet grundat pd
information fran oberoende méklare eller andra
externa oberoende kallor.

Agarstyrning

Bolaget ska vid utévande av réstrétt uteslutande
agera i fondandelségarnas gemensamma intres-
se och réstratter kommer att endast anvandas
till fsrmén for respektive fond i enlighet med
respektive fonds mal och placeringsinriktning.
Mot bakgrund av att Bolaget pé grund av sin
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storlek endast i undantagsfall har en betydande
dgarandel i ett enskilt bolag har Bolaget enbart
i undantagsfall méjlighet att utéva sin réstratt.
For det fall Bolaget ér missndjt med utveck-
lingen eller skétseln av ett bolag, men inte har
rostrétt, &r avyttrande av innehavet huvudalter-

nativet fér att visa missnoje.

Bevakning av relevanta féretagshéndelser

samt deltagande vid bolagsstémma

Bolaget skall I16pande bevaka relevanta fére-
tagshéndelser. | normalfallet skall Bolaget dock
inte ha som ambition att utéva aktivt dgarskap
i bolag dar fonderna har ett storre aktieinne-
hav och dér Bolaget dérmed har méjlighet att
utdva réstrétt. Bolaget skall darfér vanligtvis inte
engagera sig aktivt i ett bolags val av strate-
gier, affarsinrikining eller andra sddana frégor,
annat &n om de aktualiseras i samband med
foretagsuppkop eller éverlatelse av verksam-

hetsgrenar.

For ytterligare information om bolagets erséttningspolicy hénvisas till bolagets hemsida: www.cliens.se

Agarsamverkan

Bolaget kan, dar det bedéms motiverat,
samverka med andra &gare i frdgor som avser
dgarstyrning.

For ytterligare information om bolagets stra-
tegier fér att anvénda réstrétter eller bolagets
agerande i enskild fréga gér det bra att vénda
sig till bolaget direkt.

Information om erséttningar
Styrelsen fér Cliens Kapitalférvaltning AB har
antagit en ersattningspolicy som styr beslut om
ersattningar till anstéllda och ledande befatt-
ningshavare. Ersattningspolicyn syftar till att
frémja en sund och effektiv riskhantering genom
att motverka ett &verdrivet risktagande bland
bolagets anstéllda. Det har inte skett n&gra
vasentliga férandringar i erséttningssystemet for
intjignandedret 2017.

Rérlig ersattning kan utgé enligt bolagets ersatt-
ningspolicy. Ingen rérligt erséttning har utgétt

for ar 2017.
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Incitament

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

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

tion kan l&mnas till investeraren pé begdran.

Ersdttning inom ramen fér fondverksamheten
Bolaget uppbér erséttning frén fonderna for
dess fsrvaltning, analys, administration, revi-
sion, bokféring och registerhallning liksom for
kostnaden f&r férvaringsinstitutet och Finans-
inspektionens tillsynsverksamhet. Ersattningen
utgérs av férvaltningsarvode i enlighet med
fondbestdmmelserna for respektive fond. Harut-
dver betalar fonden eventuell skatt, dep&avgift,
avvecklings- och handelsavgift (courtage) och
motsvarande till tredje part.

Ersdttning till distributérer

Bolaget har ingétt avtal med distributérer (ban-
ker, forsckringsbolag/-férmedlare, vérdepap-
persbolag) som férmedlar Bolagets kunder.
Ersattning utgér till dessa i form av en pro-
centsats av det frvaltningsarvode Fondbola-
get uppbar pé& det kapital som distributéren
formedlar.

Ersdttning fran tredje part

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

Bésta utférande

Fondbolag &r skyldiga att efterstréva basta
mdjliga resultat vid placeringar av order hos
n&gon annan fér fonds rékning. Harmed avses
fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga
atgarder for att uppnd basta méjliga resultat for
de fonder bolaget férvaltar med beaktande av
ett antal faktorer, s&som pris, kostnad, snabb-
het, sannolikhet for utférande och avveckling,
storlek och art samt andra fér utférandet vésent-
liga férhéllanden. Dessa faktorer ska stéllas i re-
lation till bl.a. fondens mél, placeringsinrikining,
riskprofil och transaktionens beskaffenhet.

Fondbolaget har antagit interna riktlinjer for
hur basta méjliga resultat ska uppnds och hur
uppfdlining och utvérdering av mellanhénder
ska ske.

Fondbolaget har faststdllt att resultatet av béasta
orderutférande normalt ska bedémas med
hansyn till i férsta hand pris.

For ytterligare information om bolagets interna
riktlinjer for basta méjliga resultat gér det bra
att vanda sig till bolaget.

Information om nyckeltal

Totalrisk

Det traditionella séttet att méta hur stora kurs-
svangningar en fond har eller, om man sa vill,
risken att férlora pengar, &r att mata fondens
totalrisk. Ett annat namn fér totalrisk &r stan-
dardavvikelse berdknat pa arsbasis. Totalrisken
visar hur stora féréndringar i fondvérdet varit i
genomsnitt dver en tidsperiod omréknat till ett
arsvérde. Vid berékning av standardavvikelsen
har 24 mé&nadsvérden anvants vid métningen
och omréknats i arstakt.

Totalrisken kan variera betydligt mellan olika
fondkategorier, beroende pa vilka tillgéngar
fonderna har investerat i. Aktiefonder med
svenska aktier har t ex en hdgre totalrisk an
réntefonder med kort 16ptid pd rdntebdrande
tillgéngar. Totalrisk &r ett bra matt vid jamfs-
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relser av olika fondkategorier men ocks& om
man vill jémféra 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 sjglva verket
vara riskfylld och innebéra kursférluster om t ex
bérsen &r pa vag att svénga nedat p.g.a. att

t ex konjunkturen férsémras. Naturligtvis géller

dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk &r att fonden utvecklas
battre eller sémre @n tillgéngarna p& den mark-
nad pé& vilken man investerar. Den som képer
en aktiefond med t ex svenska aktier vill troligen
kontrollera hur stort risktagande fonden har haft
i sina placeringar j@mfért med det index som
den jGmférs med. Ett matt for detta &r 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 anvénds fondens manadsvarden fér 24 mé-
nader omréknat i &rstakt.

Duration

Duration &r det vanligaste méttet av ranterisk
och anger vad som hénder nér marknadsréntan
andras. Ju hégre duration, desto kdnsligare &r
fonden for férandringar i réntenivan. Duration

uttrycks normalt i dr.

Skatteregler

Fr&n och med inkomstéret 2012 &r andelsdgare
bosatta i Sverige dven skyldiga att i sjalvdekla-
rationen ta upp en schablonintékt som uppgar till
0,4 % av kapitalunderlaget.

Kapitalunderlaget utgérs av vérdet p& andel-
arna vid kalenderdrets ingéng. Schablonintékten
beskattas sedan som andra kapitalinkomster.

For fysiska personer innebér det att skatten blir
30 % x 0,4 %=0,12 % av innehavet. For ett fond-
sparande vart 10 000 kr blir skatten 12 kronor
och fér 100 000 kr blir det 120 kr per ér. For
juridiska personer beskattas schablonintékten

i inkomstlaget naringsverksamhet med 22 %
skatt. Skatten gdller endast fér privatpersoner
och juridiska personers direktgande i fonden.
Kontrolluppgifter Iémnas fér fysiska personer och
svenska dédsbon. Juridiska personer fér sjélva
berdkna schablonintékt och betala in skatt.
Skatten aterkommer érligen och tas ut oavsett
om innehavet i fonden &kat eller minskat i vérde.
Skatten kan komma att paverkas av individuella
omstandig-heter och den som é&r osdker pé even-
tuella skattekonsekvenser bér soka experthjélp.
Fonden utgdr inte nagot skattesubjekt och ar
séledes varken skatteskyldigt for kapitalvinster
eller fsrmégenhet.

Kontrolluppgifter

Kontrolluppgifter lémnas till Skatteverket av
fondbolaget p& schablonintékt, erhéllen utdel-
ning, erlagd prelimindrskatt samt kapitalvinster
och kapitalférluster.

Underskrifter

Separata halvérsredogérelser 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
halvérsredogérelse pa begdran.

STOCKHOLM 2018-08-24 | CLIENS KAPITALFORVALTNING AB

LENA WALLENIUS | VERKSTALLANDE DIREKTOR
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Cliens optimerar avkastningen at institutioner och
privatpersoner genom framgéngsrik aktiv forvalt-
ning och langsiktighet.

Cliens rankas som en av Sveriges ledande
kapitalférvaltare och vér ambition &r att genom
individuellt anpassad kapitalférvaltning erbjuda
véra kunder ett langsiktigt mervarde.

| &ver tva decennier har vart team férvaltat
kapital &t nadgra av Sveriges storsta institutioner.
Bland véra kunder &terfinns kommuner, kyrkliga
stift och férsamlingar, fackféreningar, stiftelser
och férmégna privatpersoner. Verksamheten stér
under fillsyn av finansinspektionen.

Besok oss garna p& 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




