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O /‘ MARKNADENS
UTVECKLING

Ekonomisk Utveckling

Under forsta halvaret 2021 praglades aktiemarknaden av tydliga sektorrotationer kopplade till skiftande forvantningar kring tillvéxt-
och inflationsutsikter i ekonomin. Utrullningen av covid-19 vaccin runt om i vérlden gav utrymme for att borja latta pa
restriktioner och gradvis &ppna upp ekonomierna igen. Den snabba produktionsékningen skapade dock en hel del
komponentbrist och flaskhalsar i bolagens férsérjningskedjor, vilket i sin tur bidrog till stigande inflationsférvantningar i boérjan av
aret. Detta aterspeglades dven i stigande obligationsrantor under det forsta kvartalet, framfor allt i lingre I6ptider, och brantare
rantekurvor. Den amerikanska 10-ariga statsobligationsrantan inledde aret pa 0,92 procent och toppade pé 1,74 procent i slutet
pa mars, for att sedan sjunka tillbaka under det andra kvartalet till 1,47 procent i slutet pa juni.

Under forsta halvaret avkastade aktiemarknaden globalt 17,8 procent, medan Norden steg 2,2 procent (bédda indexen omraknade
till SEK). | Sverige avkastade aktiemarknaden 22,4 procent och generellt sett presterade de stora bolagen (OMXS30) béttre &n de
sma bolagen (CSX).

Stockholmsbérsen inledde aret starkt med en uppgang pa 3 procent under januari. | USA svors Joe Biden in som ny president och
ett nytt omfattande finansiellt stimulanspaket presenterades. Globala borser fortsatte att stiga och under februari och mars
avkastade Stockholmsborsen 3 respektive 9 procent. Vaccineringen mot covid-19 utvecklades i ojamn takt mellan lander och
regioner. Stora ldnder sasom tex. USA och Storbritannien lyckades pabérja vaccinering av befolkningen i en klart snabbare takt
jamfort med tex. dvriga lander i Europa. Ledande tillvéxtindikatorer saisom amerikanska ISM och svenska inképschefsindex for
tillverkningsindustrin fortsatte évertréffa analytikernas férvantningar och indikerade en kraftig dterhdmtning i ekonomisk tillvéxt.

Totalt sett gynnades konjunkturkénsliga bolag inom industri och ravarusektorerna av den stigande tillvaxten. Aven banker
vdrderades upp nar langrantor steg och deras rapporterade kreditforluster var fortsatt mycket laga. Hogre varderade tillvéxtbolag
och féretag inom hallbarhetsorienterade sektorer hade en tuff start pa dret. Stigande obligationsrantor och hdgre avkastningskrav
utlste vinsthemtagningar i manga tillvéxtbolag, vars aktiekurser i de flesta fall hade stigit mycket kraftigt under 2020. Den
inledande oron kring hoga vdrderingar inom vissa sektorer reverserades dock successivt och under det andra kvartalet blev
enskilda aktieval mer avgérande for avkastningen.

For att fa fart pa ekonomin och starka upp uthélligheten i en potentiellt utdragen ekonomisk nedgang till foljid av
pandemiutbrottet vidtogs det redan forra dret en lang rad finans- och penningpolitiska atgarder. Under innevarande ar har vi sett
konsekvenserna av dessa massiva stimulansatgarder i den ekonomiska statistiken. Trots att den férsta delen av aret praglades av
hog smittspridning och aterkommande forlangningar av nedstdngningar och restriktioner har vi sett ekonomiska prognoser
successivt skrivas upp rejdlt. Det dr framst p.g.a. uppskruvade forvantningar for den amerikanska aterhdmtningen som drivit pa den
mer positiva férvantansbilden, men dven en allt mer positiv bild av den ekonomiska utvecklingen i Europa.

Tyska och svenska 10-ariga rantor steg i princip konstant under arets tva inledande manader, framst drivet av inflationsoro. Medan
tyska rdantan sedan fortsatte att stiga fram till mitten pa maj for att sedan falla tillbaka ndgot mot slutet av juni, gick svenska rantor
mer eller mindre sidledes under de tre foliande manaderna for att sedan falla ndgot mot slutet av juni i samband med att
inflationsoron avtog och nya virusvarianter sag ¢kad spridning. Den tyska 10-aringen inledde aret pa -0,57 procent och toppade i
maj pa -0,10 procent, en uppgang pa 47 baspunkter. Den svenska motsvarigheten inledde aret pa 0,02 procent och var som mest
uppe i 0,48 procent. Trots att Riksbanken slagit fast att man inte ser en svensk styrrantehéjning under sin tredriga
prognoshorisont och inte heller aviserat nagra avsikter att dra ned pa stddkopen av obligationer steg dven svenska rantor i den
korta dndan. Sett Gver drets forsta sex manader innebar dock den underliggande inflationsoron att den svenska
statsobligationskurvan (10-ariga rantan minus 2-driga rantan) brantade fran 38 baspunkter vid inledningen av dret till 56
baspunkter per den sista juni.

Kreditspreadar utvecklades starkt under arets forsta del. Generellt var inledningen lite skakig i Europa, men det fran redan mycket
laga nivaer. | slutet pa juni hade isarspreadningen fran mars forra aret mer an val dterhdmtats och nivaerna var tillbaka dér vi
senast sag dem i mars 2018. Aven i Sverige var riskaptiten mycket god och kreditspreadar utvecklades starkt, framfér allt for
emittenter med relativt lagre kreditvirdighet (high yield). Aven fér kommun- och bostadsobligationer gick spreadarna ihop, om 4n
i en betydligt mer blygsam utstrackning, och var endast marginellt positiva i 5-arssegmentet i slutet pa juni. Under perioden januari
till juni gavs det ut féretagsobligationer i den svenska primarmarknaden som i volym &vertréffade bade 2020 och 2019. For att




testa den underliggande goda efterfragan pa risk passade Riksgdlden pa att ge ut en 50-drig statsobligation med en ranta pa 1,386
procent i mitten pa juni. Det &r den hittills ldngsta I6ptiden pa statsobligationskurvan och ddrmed det ldngsta lanet i Sveriges
statsskuld.

Framtidsutsikter

Den starka avkastningen under férsta halvaret drevs av savadl uppreviderade vinstprognoser som expanderande
védrderingsmultiplar. | Sverige reviderades analytikernas vinstprognoser upp med ca. 12 procent under férsta halvaret, samtidigt
som Stockholmsbérsen avkastade 22,4 procent. Den extremt positiva vinstrevideringstrenden under férsta halvdret drevs av
stigande efterfrdgan och produktionstakt allt eftersom covid-19 vaccinet rullades ut och ekonomier gradvis Sppnades upp igen.
Som tidigare ndmnts resulterade den snabba aterhdmtningen i ekonomin i att flaskhalsar och viss komponentbrist dék upp i vissa
forsorjningskedjor, vilket borjade sétta press pa expansionen av rérelsemarginalerna i vissa foretag. Vi ser framfér oss att dessa
fenomen haller i sig under andra halvaret och att detta kommer att medféra en ldgre takt i den positiva vinstrevideringstrenden.

Vi fortsatter att bevaka hur smittspridningen av covid-19 utvecklas i férhallande till utrullningen av vaccin runt om i varlden. |
skrivande stund har den mer smittsamma deltavarianten av covid-19 bérjat fa okat faste i vissa lander och for tillvéxten i de
berérda regionerna dr det nu avgérande att den totala smittspridningen bromsas upp och att nya restriktioner inte infors.

Det senaste arets kraftiga uppvardering av foretagens vinster gor att vi bedomer att vinstprofilen blir en alltmer viktig drivkraft for
avkastningen framat. Den exceptionellt starka vinstrevideringstrenden under forsta halvaret ser ut att bromsa in ndgot, men den
positiva vinstprofilen &r totalt sett 4nda intakt och understédjande for aktier som tillgingsklass dven framat. Sveriges ekonomi
klarade sig battre dn vantat genom pandemin och vdntas vdxa snabbare én omvarlden under kommande dr. Finanspolitiken varit
betydligt mer forsiktig i Sverige, vilket bland annat illustreras av att statsskulden i Sverige ser ut att toppa runt beskedliga 40
procent av BNP medan den amerikanska bedéms fortsitta upp till nivaer mellan 130 och 140 procent av BNP. Aven om vi ser en
del internationella inflationsimpulser fran stigande ravarupriser, leveransstérningar och allmant hog varuefterfragan ar det svart att
se ett varaktigt hogt inflationstryck i Sverige. Historiskt sett har snabbt stigande ravaru- och fraktpriser haft ett relativt svagt
genomslag pa konsumentpriserna. Darfor gor vi beddmningen att den dverraskande hoga inflation vi sett under arets andra
kvartal, framfor allt i USA, ar 6vergaende.

Aven om inflationsférvantningarna (10-ariga break-evens) fortsatte att stiga i USA under bérjan av aret, och toppade ut pa 2,56
procent i mitten pa maj, var inte den uppgangen tillracklig for att trycka upp de nominella rantorna éver 2 procent. Darmed ar
det sannolikt att marknaden, precis som kommunikationen fran Fed antyder, ser utmaningarna med inflation som évergaende
eftersom de till stor del ar kopplade till kombinationen av en stokig Gppningsprocess och stora stéd till de amerikanska hushallen.
Denna syn pd inflationen kommer dock sannolikt att utmanas under andra halvaret. Oavsett om prognosen sldr in eller inte
kommer den stora utmaningen for centralbankerna bli att pa ett tydligt och vélavvagt satt kommunicera till marknaderna nar man
avser inleda nedtrappningen av de massiva kvantitativa ldttnader som sjoésatts och bl.a. bidragit till det laga ranteldge som alltjamt
rader. Var beddmning ar att centralbankerna kommer ga forsiktigt fram. Det finns dock ett underliggande tryck pa rantor att
fortsdtta upp i vdgorna av vi successivt tar oss ur pandemin. Bedémningen ar att den amerikanska 10-aringen sannolikt kommer
testa 2 procentgransen under senare delen av dret. Det skulle samtidigt resultera ett tryck uppdt pa europeiska rantor.

Ekonomisk aterhdmtning och stodkop fran centralbankerna gynnar foretagsobligationer och vi forvantar oss att Fed och ECB
inleder en forsiktig nedtrappning av kdpen mot slutet av 2021 eller i borjan pa 2022. Efterfragan fran centralbanker kommer
darmed sannolikt att fortsatta mota obligationsutbudet och stabilisera marknadens funktionssétt. Kreditspreadar har aterhamtat sig
mer an val och dr nu pa lagre nivaer an fére pandemin. Ett orosmoln for en fortsatt positiv utvecklingen for kreditspreadar ar
risken for att bolag inte kan fullgéra sina betalningar (default). Ratinginstitutet Moody’s gor bedémningen att starkare ekonomisk
aktivitet, utrullning av vaccin och gynnsamma finansieringsférhallanden ar positivt for kreditvardigheten hos foretagen. Enligt
Moody’s prognos forvantas tolv manaders rullande globala default rates (andelen av Moody’s ratade foretag som riskerar inte
kunna fullgéra sina betalningar) att falla till 1,8 procent i slutet pa 2021. Det skulle vara en snabb nedgang fran de 4,9 procent som
uppmattes i maj i ar. Givet ett sadant scenario finns det fortsatt goda férutsattningar for stabila kreditspreadar. Trots det
fortsdtter vi att halla fokus pa en fortsatt disciplin att soka investeringar i bolag med starka balansrakningar och kassafldden.




AKTIV
O 2 FORVALTNING

Investeringsfilosofi
Var investeringsfilosofi vilar pa fem faktorer (numrerade nedan) som enligt var erfarenhet dkar férutséttningen for att lyckas med
aktiv forvaltning och tillgdngsallokering.

1

2,
3.
4
5

Riskhantering — Kontinuerligt fokus pd att begrdnsa forluster.

Logik — Det maste finnas en logisk férklaring bakom varje investering.

Integrerat forvaltningsteam — God kommunikation mellan de olika tillgangsslagens foérvaltare.
Korta beslutsvagar — Kort avstdnd fran idégenerering till positionstagande.
Portfoljuppbyggnad — Kombinera varde- till vixtinvesteringar och casebolag.

Var investeringsfilosofi bygger pa en aktiv, djupgdende och analysdriven forvaltning. Den baseras pa teoretisk och praktisk
erfarenhet. Syftet med filosofin dr att skapa en optimal allokering och effektiv forvaltning at vara kunder.

Forvaltningsorganisationen ar central i forvaltningen, en snabbroérlig organisation dar hela beslutskedjan ligger hos forvaltarna leder
till kort avstand fran idé till reaktion och att position sedan tas i marknaden. Var malsittning ar att tillhéra den absoluta toppen i
samtliga tillgdngsslag som vi dr verksamma i.




O 3 ANSVARSFULLA
INVESTERINGAR

Ansvarsfulla investeringar inom Cliens Kapitalférvaltning

Hallbarhet &r en sjalvklar del i var verksamhet och vi har en hdg ambition att investera ansvarsfullt i var forvaltning. Vi ar
dvertygade om att ansvarsfulla investeringar och hansyn till miljon ar en forutsattning for att ett bolag ska kunna drivas i enlighet
med dgarnas och bolagens langsiktiga intressen.

Vart team har stor erfarenhet av ansvarsfulla investeringar da majoriteten av véara kunder tar hansyn till fragor rérande etik, miljo,
sociala aspekter och bolagsstyrning i sin forvaltning. Teamet har férvaltat institutionellt kapital med etiska krav sedan 1999 och i
dagslaget forvaltar vi bl. a flera uppdrag inom Svenska Kyrkan som staller hdga krav gillande ansvarsfulla investeringar. Vi har ett
ndra samarbete med etikkonsulten ISS-Ethix samt Oekom Research, géllande etik, miljo, social hdnsyn och bolagsstyrning.

2014 skrev vi under PRI, FN:s direktiv om ansvarsfulla investeringar. PRI syftar till att inkludera milj¢-, samhélls- och
styrningsaspekter i investeringarna och har blivit en global branschstandard for ansvarsfulla investeringar. PRI bestdr av sex
principer som en investerare ska strava efter att folja.

Vi ska beakta milj¢-, samhalls- och styrningsaspekter i vara investeringsanalyser och placeringsbeslut.

Vi ska vara aktiva dgare och inforliva miljo-, samhélls- och styrningsaspekter i vara riktlinjer och i vart arbete.

Vi ska verka for en storre Oppenhet kring miljo- och samhallsfragor samt styrning hos de féretag som vi placerar i.
Vi ska aktivt verka for att dessa principer foljs i finansbranschen.

Vi ska samarbeta for att folja principerna sa effektivt som majligt.

o Uk W =

Vi ska redovisa vad vi gér och hur langt vi har natt i vart arbete med att folja principerna.
En arlig rapport sammanstélls till PRI, rapporten kan laddas ner fran www.unpri.org
Cliens Kapitalforvaltning ar dven medlemmar i SWESIF, Sveriges forum for héllbara investeringar (www.swesif.org). Samtliga Cliens

fonder har en sk. hdllbarhetsprofil som kan laddas ner fran www.hallbarhetsprofilen.se

Hur hadllbarhetsrisker dr integrerade i investeringsbesluten
Bolaget vidtar ett flertal atgarder for att integrera hallbarhetsrisker i sin investeringsprocess. Féljande atgarder vidtas inom ramen
for fondverksamheten.

»  Klimatscenarioanalys

En central del i Bolagets ¢vergripande héllbarhetsarbete relaterar till klimatet. Bolaget tillimpar klimatscenarioanalys for samtliga
fonder och for fondernas jamforelseindex. Analyserna genomférs i enlighet med rekommendationer fran TCFD (Task Force on
Climate-related Financial Disclosures).

Genom klimatscenarioanalyser adresseras risker forknippade med klimatférandringar. Ett exempel ar att Bolaget genomfor tester
av fondernas portfélier mot det sk. "2°C scenariot”. Klimatscenariot for 2°C beskriver hur de globala koldioxidutsldppen behéver
minska Over tid for att férhindra att planetens medeltemperatur Skar med mer dn 2°C jamfért med férindustriell tid (dv.s. den
ambition som foljer av det sk. Parisavtalet).

Klimatscenarion ar underbyggda av ett antal antaganden och analysen forsoker saledes illustrera hur en portfolj sannolikt skulle
paverkas givet att ett visst scenario intraffar.

Riskerna som analyseras genom klimatscenarion kan delas ini tvd huvudkategorier:
1. Overgangsrisker, sk. "Transition risks”, som i sin tur brukar delas upp i tva grupper.

a.  Policyrisker, dvs. risker som bolag star infor utifran ett regulatoriskt perspektiv. Ett typexempel dr antagandet

om ett pris pa koldioxidutslapp och vilka finansiella risker detta i férlangningen innebér for bolaget.



http://www.hallbarhetsprofilen.se/

b.  Teknologiska risker, dvs. risker som bolag star infér utifran perspektivet att deras affarsmodeller ar/blir
obsoleta till foljd av ett strangare klimatfokus. Typexemplet som brukar lyftas fram har dr risken av mindre
efterfragan pa fossila branslen och saledes hogre efterfragan pa mer koldioxideffektiva energilésningar.

2. Fysiska risker som kan komma att paverka bolag till f6ljd av mer extrema vaderférhallanden till foljd av 6kad global
medeltemperatur. Bolag med stort behov av vattentillgdnglighet som idag har merparten av produktionen i regioner
som férvdntas ha utmaningar med vatten generellt eller bolag med leverantérskedjor som péverkas av mer utmanande

forhallanden ar exempel pa fysiska risker.

Klimatscenarioanalys dr ett satt att identifiera och mata risker med mindre sannolikhet pa kort- och medellang sikt, men stérre
sannolikhet och stor potentiell paverkan pa langre sikt.

Bolagets process for att adressera klimatrisker ligger framst pa portféliniva med fokus pa att forstd potentiella utfall. Bolaget har
aven ambition att ver tid styra forvaltade portfélier i en riktning som ar kompatibel med en 2°C ekonomi.

»  Sektorbaserad granskning

Bolaget genomfor kvartalsvis en granskning av samtliga bolag i fondernas investeringsunivers med hjdlp av en tredjepartsleverantor
av data relaterat till bolags involvering inom fossila brénslen, tobak, spel (gambling), pornografi och vapen. Periodiciteten ar
anpassad till att bolagen i regel rapporterar kvartalsvis. Om det framkommer ny information mellan granskningstillfallena agerar
Bolaget pé detta i realtid.

Fonderna undviker att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omséttning dr inriktad pa produktion och/eller
forséljning av varor och tjanster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonderna placerar heller inte i bolag
som &r involverade i produktion och/eller marknadsforing av vapen som ar illegala enligt internationella éverenskommelser, sdsom
klusterbomber, anti-personella minor samt kdrnvapenprogram.

»  Normbaserad granskning

Bolaget inhdmtar I6pande information for att upptécka bolag som bryter mot internationella normer och dverenskommelser for
manskliga rattigheter, arbetsmarknad, milj¢ och antikorruption. Kvartalsvis genomférs dessutom en granskning av bolagen i
fondernas investeringsunivers.

Normerna som granskning sker emot finns beskrivna i ett antal internationella éverenskommelser som t ex:

e FNis Global Compact

e OECD:s riktlinjer for multinationella bolag
e Konventioner gdllande manskliga rattigheter
e Konventioner gallande miljéfragor

e  Vapenrelaterade konventioner

Om ett bolag identifieras eller bekraftas bryta mot internationella normer och konventioner exkluderas detta ur fondernas
investeringsunivers.

»  ESG-ratings

Bolaget inhdmtar information om ESG-betyg och indikatorer fran flera leverantérer. ESG-betygen baseras pa en beddmning
avseende bolags hantering av hallbarhetsrisker. Analysen omfattar bade industrispecifika risker och bolagsspecifika risker och
baseras pa officiella bolagsdokument, dialog med bolagen, information fran NGO:s (Non-Governmental Organizations), media
och andra samarbetspartners.

Bolaget anvander ESG-betyg som en del i analysen infor ett investeringsbeslut. Bolaget foljer dven upp forandringar i ESG-betyg
for de bolag som vid var tid ingér i forvaltade portfoljer.

Om en materiell negativ forandring identifieras, avseende héllbarhetsfaktorerna fér en befintlig investering, sammankallas Bolagets
forvaltningsrad (som bestar av samtliga forvaltare och hallbarhetsansvarig) och atgarder vidtas for att samla in relevant information
kring forandringen och huruvida detta potentiellt kan ha langsiktiga negativa konsekvenser foér investeringen som bor leda till en
omvardering av tidigare investeringsbeslut.

Hallbarhetsriskernas troliga inverkan pa Fondens avkastning

Vi dar dvertygade om att integreringen av hallbarhetsrisker i vara investeringsprocesser kommer att skifta sannolikhetsférdelningen
av utfall tillfondernas fordel éver tid. Den sektorbaserade granskningen kommer att medféra att fonderna undviker att investera i
bolag dar sannolikheten for ingripande regleringar och/eller, en fallande efterfragandekurva, for bolagets produkter/tjanster &r stor
i framtiden. Den normbaserade granskningen hjélper Bolaget att undvika s kallade "blow-up”-risker i fonderna. Bolag som &r




involverade i stérre kontroverser far det signifikant svdrare att vara framgdngsrika operationellt. Arbetet med ESG-data/ESG-
ratings fyller samma funktion, att undvika storre blow-ups i bolag genom att gora det majligt for Bolaget att agera snabbt pa
relevanta forandringar i portfolibolagen.

Klimatscenarioanalys ar ytterligare ett hjlpfullt verktyg som hjélper Bolaget att kunna forsta langsiktiga effekter av olika scenarion. |
dagsldget ar Bolagets beddmning att fonderna gynnas positivt ju mer och striktare klimatrelaterade regleringar som introduceras
vérlden 6ver. Detta grundar sig framst i att Bolaget redan idag undviker bolag i koldioxidintensiva sektorer, genom var

sektorbaserade granskning.




CLIENS
SVERIGE

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning sedan start
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Om jamforelseindex

| ovanstdende grafer for den historiska avkastningen
(Andelsklass B) ar jamforelseindex SIX Return Index (SIX
RX) och avkastningen &r berdknad netto efter alla avgifter i
andelsklassen. SIX Return Index ar ett brett aktieindex
som visar den genomsnittliga utvecklingen pa
stockholmsbdrsen, inklusive utdelningar. Det anses som ett
lampligt jamforelseindex p.ga. Fonden investerar
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Cliens Sverige B

i svenska bolag av alla storlekar. SIX Return Index har, till
skillnad fran SIX Portfolio Return Index, ingen begransning
gillande att en enskild aktie far ha hogre vikt dn 10 % vilket
korrelerar vdl med fondens bestimmelser om att kunna ha
stérre positioner i enskilda bolag.

Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Sverige A slutade upp 16,67 % vilket var samre dn marknaden (SIX RX) som
gick upp 22,37 %. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige A avkastat 654,63 % vilket ar
béttre an jamforelseindex (SIXRX) som avkastat 618,31 %.

Utvecklingen i Cliens Sverige B slutade upp 19,65 % vilket var sémre dn marknaden (SIX RX) som
gick upp 22,37 %. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige B avkastat 765,42 % vilket ar
béttre an jamforelseindex (SIXRX) som avkastat 618,31 %.

Utvecklingen i Cliens Sverige C slutade upp 19,88 % vilket var sdmre an marknaden (SIX RX) som
gick upp 22,37 %. Sedan Fondens start 2004-12-31 har Cliens Sverige C avkastat 772,81 % vilket ar
béttre an jamforelseindex (SIXRX) som avkastat 618,31 %.




Forvaltarnas kommentar till resultatet

Cliens Sverige B avkastade 19,7 % under forsta halvaret. 87 % av innehaven i portféljen vid perioden
utgdng bidrog med positiv avkastning. Stockholmsbérsen steg med 22,4 % och den klart storsta
forklaringarna till fondens avvikelse mot index var den starka kursutvecklingen fér spelbolaget
Evolution Gaming och riskkaptialbolaget EQT som ej ingar bland fondens innehav.

Avkastningen i Cliens Sverige har under en langre period genererats till en klart lagre risk
(avkastningens standardavvikelse) jamfért med savél Stockholmsbérsen som de flesta andra
Sverigefonder. Den riskjusterade avkastningen var klart battre jamfort med Stockholmsboérsen.

Hallbarhet &r en viktigt strukturell drivkraft i samhallet och dven en viktig byggkloss i var
investeringsprocess. Cliens Sverige har fortsatt en klart hogre andel gréna investeringar bland
innehaven jamfort med Stockholmsbdrsen totalt sett, samt genomsnittet av Sverigefonder.

Innehavet i Investor gynnades av att manga bolag i saval deras noterade som onoterade dgarportfolj
utvecklades valdigt starkt. Rabatten mot Investors rapporterade substansvarde sjonk ocksa signifikant
och bidrog till den starka kursuppgangen. Bank och finans var den sektor som utvecklades starkast pa
Stockholmsboérsen under forsta halvaret, drivet av stigande langrantor och en dkad aptit for lagre
vdrderade bolag framfér allt under det forsta kvartalet. SEB aktien gynnades forstas av detta men
banken rapporterade ocksa dvertygande resultat, for saval det forsta som andra kvartalet, som ocksa
overtraffade analytikernas forvantningar. Addlife som levererar halsoutrustning och medicintekniska
instrument till vardbolag och forskningsindustrin fortsatte att rapportera exceptionellt stark [6nsam
tillvaxt. Bolaget har gynnats av en ¢kad efterfragan mot bakgrund av covid-19 effekterna, men radade
ocksa upp intressanta férvarv under perioden.

Storsta positiva bidragsgivare i portfoljen var Investor, SEB, Addlife, ABB och Volvo. De stérsta
negativa bidragsgivarna var Storytel, Vestas Wind System, Lime, Implantica och Enad Global 7.

Storsta kop i portfélien var Ericsson, Hennes och Mauritz, Addtech, Assa Abloy och Atlas Copco.
Storsta forsaljningarna i portfolien var Hexagon, SCA, Thule Grop, Vestas Wind System och Autoliv
SDB.

Fakta om Fonden
Cliens Sverige bildades i december 2004. Fonden ar en specialfond enligt Lag (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Sverige forvaltas av Cliens Kapitalforvaltning AB som ar ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalforvaltning AB ar ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig for
forvaltning av fonden ar Roger Hedberg.

Andelsklasser inférdes i fonden 2012-10-15.

Cliens Sverige ar 6ppen for handel varje bankdag. Fondens malséttning ar att pa lang sikt generera
béttre utveckling én den svenska aktiemarknaden. Fonden passar for den investerare som ar
intresserad av att fa béttre avkastning dn den svenska aktiemarknadens utveckling pa lang sikt med en
risk som i genomsnitt dver en lang tidsperiod ar ungefar i nivda med marknadsrisken eller lagre. Nar
trenden beddms vara uppatriktad &r dock malsittningen att ha hogre risk &n marknaden. Sparande i
aktier innebar alltid en risk for kurssvangningar.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 5 ar.

Vasentliga hdndelser under férsta halvaret
Inga védsentliga handelser har intréffat fram till halvarsskiftet.

Vasentliga hdndelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ar fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under dret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens forvaltning.

Utdelning efter drsskiftet
Andelsklass Cliens Sverige C delade ut 140,00 kr per andel per 14 april 2021.
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Riskniva

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig avkastning vid en investering i
fonden. Indikatorn baseras pa hur fondens vérde har férandrats de senaste fem aren. Cliens Sverige
tillhor kategori 6, vilket betyder hog risk for bade upp- och nedgéngar i andelsvérdet. Kategori 1
innebar inte att fonden ar riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till hdger och till vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn
bygger pa historiska data som inte ar en garanti for framtida risk/avkastning. Sparande i aktier ar
forenat med risk for stora kurssvangningar. Koncentrationen till en geografisk marknad hojer risken.
Investeringarna sprids dock pa olika branscher, vilket samtidigt minskar risken. Aktiemarknaden
kannetecknas generellt av hog risk, men ocksd av mojlighet till hdg avkastning. Detta innebar att det ar
hog risk for bade upp- och nedgangar i andelsvéardet for fonden. Fonden efterstravar en riskniva som
over tiden ligger i nivd med den som géller for aktiemarknaden som helhet. Det riskmatt som
anvands dr standardavvikelsen for variationen i fondens totala avkastning.

Aktiv risk de senaste 10 aren

210630 | 201231 | 191231 | 181231 | 171231 | 161231 151231 | 141231 131231 121231

Sverige A: 620%  573%  386%  252%  225%  359%  379%  262% 358%  552%
Sverige B 6,65%  627%  373%  250%  214%  338% 355% 286%  384%  552%
Sverige C:  622%  581%  373% 250%  204% 326% 346% 285% 385%  552%

Fonden ar en aktiv forvaltad fond och avser darfor inte att folja ett index med hansyn till fondens val
av investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet
visar hur utvecklingen av fondens placeringar awviker i forhallande mot dess jamforelseindex.
Awvikelser kan bero pa olika koncentration mot virdepappers egenskaper sasom t.ex. virdepapprets
bransch, geografiska omraden, duration eller liknande.

Etik

Inom ramen for fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker
vidare att placera i bolag dar mer dn fem procent av bolagets omsittning ar inriktad pa produktion
och/eller forséljning av varor och tjanster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och
pornografi. Fonden placerar generellt inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller
marknadsforing av vapen som 4r illegala enligt internationella verenskommelser, sasom
klusterbomber, anti-personella minor samt kdrnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i fraga om integrering av héllbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

[J Fonden har héllbara investeringar som mél

Fonden framjar bland annat miljrelaterade eller sociala egenskaper

[0 Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar milj¢relaterade eller sociala
egenskaper eller har héllbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (férklaring nedan)

Se informationsbroschyr fér en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av bed®mningen av hdllbarhetsriskernas troliga inverkan pa
fondens avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i férvaltningen av fonden
Miljdrelaterade egenskaper
Sociala egenskaper
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Praxis for god styrning (tex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersittningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).
[ Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/héllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
héllbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljorelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att frdmja, och som é&r relaterade till
varandra men fortfarande meningsfulla att méta individuellt, &r framst foljande:

1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta ar en indikator pd vilken nivd av uppvarmning
som portfolierna befinner sig pa. Modellen som Bolaget anvander sig av ags av MSCI (Morgan
Stanley Capital International). For mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas
till MSCl:s hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-
solutions/climate-data-metrics
2. CO2e-avtryck. Detta mats i Fonden regelbundet och &r ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anvdnder CO2e-utsldppen i forhallande till sin omséttning. Metoden som Bolaget
anvander for att mata CO2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCI och Bloomberg.
3. FNis Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hogre andel av sitt kapital mot
bolag med affarsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot
FN:s globala héllbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet dr densamma som for CO2e-
utslappen och dataunderlaget kommer fran MSCI.
Bolaget avser dven anvanda EU:s Taxonomi' som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna
indikator anger hur stor andel av portfélien som ar investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna”
i enlighet med Taxonomins definitioner. Berdkningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer.
Méttet dr framst baserat pa estimat om bolagens omsattning fran gréna aktiviteter och kommer fran
analyshus, Bloomberg och Bolagets egen research.
Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses tex. manskliga
rdttigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor.
Framjandet av sociala egenskaper gors genom att Bolaget vid forvaltningen av Fonden tillimpar en
exkluderingsstrategi, vilket innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som &r involverade i
krankningar av manskliga réttigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade
internationella normer avseende bla. manskliga rattigheter, arbetsratt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bl.a. syftar till att skapa forutsattningar for
Bolaget att utova inflytande Sver arbetet med héllbarhetsfaktorer i portfoljbolagen. Policyn foreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med fragor som ror portféljbolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om forvarv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska dvervaka relevanta fragor som rér portféljbolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pd méten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar
mojlighet till dialog ges med portfoljbolagens foretradare vad galler relevanta fragor om bolagens
strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljomassiga
paverkan och bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvéands for att integrera hallbarhetsrisker och framja milj¢relaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att framja milj¢relaterade och sociala egenskaper.

Referensvéarden

Fonderna har foljande index som referensvarde:
SIX Return Index

O Inget index har valts som referensvérde

Fonden har SIX Return Index (SIXRX) som referensvarde. SIXRX ar ett sk. konventionellt index som
visar den genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbdérsen inklusive utdelningar. Det valda indexet
utgdr sdledes inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljo, socialt ansvar och ekonomi).

" Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrdttande av en ram fér att
underlatta hdllbara investeringar och om andring av férordning (EU) 2019/2088.
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Fonden jamfors med SIXRX utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja
miljidméssiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gors genom att Fonden ska uppna en
over tid béttre prestanda avseende de miljdrelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att
framja, se avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen

Hallbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. méanskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strévar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringslosningar genom att kombinera finansiellt resultat med héllbarhet. Inom ramen for
fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa
en kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker nér det
géller milj®, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens
finansiella analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens virdepapper.

Fondbolagets uppféljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets héllbarhetsansvarige egna
hallbarhetsanalyser inom ramen fér den Iépande éversynen av portféljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhaller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna héandelser genom I¢pande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysméten dar bland annat hallbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden viljer in

a Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier fér att vdlja in bolag utifrdn miljé, sociala och affdrsetiska frdgor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men
behéver inte vara avgérande for vilka bolag som vdljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i
urvalet av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras péa en
kombination av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sakerstéller att hallbarhetskriterierna foljs
genom fortldpande intern kontroll och halvdrsvis screening av portfélibolagen. Ledning av
héllbarhetsarbetet inom forvaltningen samt kvalitetssakring av fondernas hallbarhetsprofil sker genom
Cliens etiska rad. Det etiska radet bestdr av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans
med Lena Wallenius och Tomas Henriks.

Fondbolagets uppfljning: Vi jobbar I6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen
da vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. P4 rdntesidan valjer vi dven att
investera i gréna obligationer.

Fonden viljer bort

Produkter och tjanster
Fonden undviker att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omséttning ar inriktad pa
produktion och/eller forsiljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Karnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak
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Kommersiell spelverksamhet

Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)

Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (s.k. "GMO”)
O  Owrigt

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dar vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. Identifierade
bolag ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bér féretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en
sjalvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gar ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhalla en storre
vinstsumma (s.k. "gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen for
fondens placeringsinriktning avser underhallningsspel (sk. "gaming”) utan kapitalrelaterade
spekulationssyften.

Fondbolagets uppféljning: Tva ganger om éret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantor
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI s vi kan hélla oss uppdaterade om nagon
forandring sker i vara befintliga innehav. Utdver detta screenar vi dven internt alla nya bolag som ar av
intresse for oss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt hallbarhetsfragor med
analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte foljer internationella
normer.
O  Bolag dér fonden inte ser forandringsvilia dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkanns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som &r involverade i krdankningar eller
bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj6, ménskliga
rattigheter, arbetsratt och korruption. Normer som sarskilt beaktas ar FN:s Global Compact och
OECD:ss riktlinjer kring milj¢, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella
foretag. Fonden placerar inte heller i bolag som &r involverade i produktion och/eller marknadsféring
av vapen som ar illegala enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-
personella minor samt kdrnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom miljo, manskliga rattigheter,
arbetsratt och korruption.

Linder

Av héllbarhetsskal placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebarande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rantebdrande virdepapper utgivna av
stater som klassificerats som hogriskldnder enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprak vid méten med portféljbolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som miljo, social hdnsyn och bolagsstyrning (ESG).
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Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

FOND Totala utslapp inom scope Totala utslapp inkl. scope Tackningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) 3 (tCO2e)

Cliens Sverigefond 2 166 8 318 60,0%

SIXRX 5179 16 693 71,9%

Fondens koldioxidavtryck har berdknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utslappskallor dgda eller
kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utsldpp frdn konsumtion av el,

varme eller anga.
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Cliens Sverige

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvarde Antal utestdende Utdelning per Total avkastning SIX RX index
(tkr) (kr) andelar andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 1602 303
Varav Andelsklass A 286 658 481541 59 529 0,00 16,67% 22,37%
Varav Andelsklass B 300 951 552235 54 497 0,00 19,65% 22,37%
Varav Andelsklass C 1014 694 5125328 193154 140,00 19,88% 22,37%
2020 1308 746
Varav Andelsklass A 240 306 412733 58 223 0,00 23,66% 14,83%
Varav Andelsklass B 193 508 461530 41927 0,00 2737% 14,83%
Varav Andelsklass C 874 932 4 505,06 194211 100,00 27,15% 14,83%
2019 886 329
Varav Andelsklass A 193 659 333767 58 022 0,00 33,80% 34,97%
Varav Andelsklass B 40 602 362362 11205 0,00 36,12% 34,97%
Varav Andelsklass C 652 068 365383 178 461 0,00 36,79% 34,97%
2018 638 311
Varav Andelsklass A 145 627 2 49446 58 380 0,00 -8,82% -441%
Varav Andelsklass B 32225 2 662,16 12 105 0,00 -9,15% -441%
Varav Andelsklass C 460 459 267103 172 390 0,00 -8,71% -441%
2017 882 355
Varav Andelsklass A 189 529 273586 69 276 0,00 477% 9.47%
Varav Andelsklass B 164 551 293019 56 127 0,00 647% 9.47%
Varav Andelsklass C 528 275 2 926,00 180 547 0,00 6,68% 9,47%
2016 1233 466
Varav Andelsklass A 159 908 2 611,33 61236 0,00 9,42% 9,65%
Varav Andelsklass B 522 570 275213 189 878 0,00 9,90% 9,65%
Varav Andelsklass C 550 988 274275 200 889 0,00 9,40% 9,65%
2015 1007 015
Varav Andelsklass A 204 865 238642 85 846 0,00 13,15% 10,40%
Varav Andelsklass B 365 661 250412 146 024 0,00 1575% 10,40%
Varav Andelsklass C 436 489 2 506,99 174109 0,00 15,52% 10,40%
2014 672 860
Varav Andelsklass A 181 446 2 109,01 86 033 0,00 12,34% 15,81%
Varav Andelsklass B 165178 2 163,45 76 349 0,00 13,97% 15,81%
Varav Andelsklass C 326 235 2 170,20 150 325 0,00 14,16% 15,81%
2013 728 351
Varav Andelsklass A 260 170 187730 138588 0,00 25,87% 27,95%
Varav Andelsklass B 129 997 189827 68 482 0,00 27,37% 27,95%
Varav Andelsklass C 338 184 1901,07 177 891 0,00 27,60% 27,95%
2012 926 915
Varav Andelsklass A 558 499 149147 374 462 0,00 8,99% 16,49%
Varav Andelsklass B 142 336 1490,39 95 503 0,00 8,91% 16,49%
Varav Andelsklass C 226 080 1489,90 151 742 0,00 8,87% 16,49%
2011 268 656 136849 196 315 0,00 -12,81% -13,51%
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Cliens Sverige

Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
2021-06-30
Andelsvirde 481541 552235 525328 Handel med finansiella instrument med narstdende vardepappersbolag
Antal andelsdgare 30 18 12 Andel av Fondens totala omséttr 0% 0% 0%
Fondférmagenhet (tkr) 286 658 300 951 1014 694
Utdelning 2021 140 Kostnader fér typsparare*
Engéngsinsattning 10 000 kr
Avkastning senaste dret Forvaltningskostnad (kr)
Cliens Sverige 16,67% 19,65% 19,88% Ménadssparande 100 kr
Jamforelseindex (SIX RX) 22,37% 22,37% 2237% Férvaltningskostnad (kr)
Referensranta OMRX TBILL -0,11%
Férandring av fondférmogenhet
Genomsnittlig arsavkastning senaste tva dren Total féréndring 1929% 55,52% 1597%
Cliens Sverige 24.49% 2862% 2879% Total vardeférandring 16,67% 19,65% 19,88%
Jamférelseindex (SIX RX) 2537% 2537% 2537% Totalt nettofldde avseende ande 242% 31,52% -0,22%
Ldmnad utdelning 2,73%
Genomsnittlig drsavkastning senaste fem dren * Redovisas | Arsrapport
Cliens Sverige 15,67% 17,78% 18,02%
Jamférelseindex (SIX RX) 17,70% 17,70% 17,70%

Risk (standardavvikelse) 24 man

Cliens Sverige 16,47% 16,81% 16,53%
Jamforelseindex (SIX RX) 17,59% 17,59% 17,59%
Aktiv risk (tracking error) 6,20% 6,65% 6,22%
Active Share

Cliens Sverige 67,09%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 184
Transaktionskostnader (mkr) 154
| drde-
procent av omsatta varde 0,06%
papper
Analyskostnad mkr 0,12
Arlig avgift*
Total expense ratio (TKA)*
Férvaltningsavgift (fast avgift) 0,80% 1,50% 1,00%
Debiterad forvaltningsavgift
(fast och rorlig)*
Forsaljningsavgift 0,00% 0,00% 0,00%
Inlésenavgift 0,00% 0,00% 0,00%
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Cliens Sverige

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 1558 596 1299 050
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1558 596 1299 050
Placering pa konto hos kreditinstitut 12742 25 349
Summa placering med positivt marknadsvérde 1571338 1324 399
Ovriga tillgingar 63 117 17311
SUMMA TILLGANGAR 1634 455 1341710
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -32 152 -32 964
SUMMA SKULDER -32152 -32 964
FONDFORMOGENHET Not 2 1602 303 1308 746
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sékerheter 0 0
NOT 1 TILL BALANSRAKNING

SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade kopta vardepapper 29 947 26 986
Ej likviderade éterl6sta andelar 208 403
Ej likviderade analyskostnader 1935 5520
Ej likviderade foérvaltningsarvoden 62 55
SUMMA 32152 32 964
NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 886 328 886 328
Andelsutgivning Andelsklass A 9112 8 465
Andelutgivning Andelsklass B 85715 129 972
Andelsutgivning Andelsklass C 128 887 245 369
Andelsinlésen Andelsklass A -3 306 -7298
Andelsinlésen Andelsklass B -24 726 -26 312
Andelsinlésen Andelsklass C -130 844 -212 164
Ldmnad utdelning -26 285 -17 734
Periodens resultat enligt resultatrakning 255 004 302 120
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 1602 303 1308 746
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Cliens Sverige

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Tillgdngar per 2021-06-30
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvirde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)

REGLERAD MARKNAD

OVERLATBARA VARDEPAPPER

AKTIEMARKNAD

ARISE 200 000 8730 0,54
VESTAS WIND SYSTEM 25 000 8332 0,52
ENERGI 17 062 1,06
BOLIDEN 20 000 6 580 041
SCAB 25 000 3506 0,22
MATERIAL 10 086 0,63
ABB LTD 310 000 89 993 562
ADDLIFE B 175 000 46 025 2,87
ADDTECH B 360 000 51120 3,19
AFRY 170 000 47 872 2,99
ASSA ABLOY B 245 000 63 161 3,94
ATLAS COPCO B 230 000 103 500 6,46
AUTOLIV SDB 40 000 33 688 2,10
BEIJER REF B 150 000 22875 143
FASADGRUPPEN 179 000 22 876 143
GRANGES 25 000 2972 0,19
NCAB 60 000 26 850 1,68
SKF B 200 000 43 580 272
SYSTEMAIR 131 062 40 629 2,54
VOLVO B 500 000 102 950 643
INDUSTRIVAROR 698 091 43,59
BHG GROUP 5000 828 0,05
HENNES MAURITZ B 290 000 58 870 3,67
™ 150 000 44 385 2,77
PIERCE GROUP 641 000 51 665 322
REVOLUTIONRACE 250 000 123
SKISTAR B 200 000 28 520 178
SALLANKOPSVAROR 203 918 12,72
ASTRAZENECA 75 000 77175 4,82
NOVO NORDISK 50 000 35764 2,23
HALSOVARD 112939 7,05
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Cliens Sverige

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvirde Fondvikt

nominellt (tkr) (%)
LINC 200 000 18 480 115
SEB A 600 000 66 330 414
FINANS 187 380 11,69
ADDNODE B 80 000 25 200 157
ERICSSON B 750 000 80 670 5,03
HEXAGON B 210 000 26 628 1,66
LAGERCRANTZ GROUP B 510 000 47 481 2,96
LIME 60 000 19 536 122
SINCH 110 000 15 840 0,99
INFORMATIONSTEKNIK 215 355 1343
DOMETIC 334120 48 698 3,04
ESSITY B 20 000 5676 0,35
THULE GROUP 15 000 5691 036
KONSUMENTVAROR 60 065 375
BALDER B 100 000 53700 335
FASTIGHET 53 700 335
SUMMA AKTIEMARKNAD 1 558 596 97,27
SUMMA REGLERAD MARKNAD 1558 596 97,27
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1 558 596 9727
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 43707 273
TOTALT 1602 303 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent

% av fondférmogenheten®

* | tabellen anges den sammanlagda andelen av férmogenheten per emittent i de fall

fonden innehar fler dn en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
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05

CLIENS
SVERIGE FOKUS

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning sedan start
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Om jimférelseindex
| ovanstaende grafer for den historiska avkastningen for andelsklassen. Fonden investerar i svenska bolag av alla
Cliens Sverige Fokus Andelsklass B ar jamforelseindex SIX storlekar. Andelsklass B inférdes 2015-03-25 med historik
Return Index (SIX RX) och avkastningen ér berdknad fran Andelsklass A.

netto efter alla avgifter i

Andelsklassernas utveckling under férsta halvdret

Utvecklingen i Cliens Sverige Fokus A gick upp 20,14 % vilket var samre an jamférelseindex Six Return
som gick upp 22,37 %. Sedan Fondens start 2011-03-31 har Cliens Sverige Fokus A avkastat 328,55 %
vilket ar béttre dn jamforelseindex som avkastat 260,66 % under samma period.

Utvecklingen i Cliens Sverige Fokus B gick upp 20,51 % vilket var battre an jamférelseindex Six Return
som slutade 22,37 %. Sedan fondens start har Cliens Sverige Fokus B avkastat 346,78% vilket &r battre
an jamforelseindex som avkastat 260,66 % under samma period.

Utvecklingen i Cliens Sverige Fokus C gick upp 20,45 % vilket var béttre dn jamforelseindex Six Return
som gick upp 22,37 %. Sedan fondens start har Cliens Sverige Fokus C avkastat 347,45 % vilket ar
béttre an jamforelseindex som avkastat 260,66 % under samma period.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

Under det forsta halvaret fortsatte den globala ekonomin sin terhdmtning och bidrog déarmed till att
aktiefonden steg i varde. Efter en mycket stark utveckling for fonden 2020 i bade absoluta och relativa
tal var avkastningen det forsta halvaret drygt 20 %, vilket var ca. 2 procentenheter mindre dn
jamforelseindex.
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Fonden hade som snitt under forsta halvaret knappt 70 % av innehaven i stora likvida bérsbolag.
Investerings-processen &r fortsatt att investera i rimligt varderade bolag givet de I6nsamhets- och
tillvéxtforutsattningarna de har.

Drygt 75 % av innehaven i fonden steg under det forsta halvaret. De innehav som bidrog mest till
vardeokningen inkluderade SEB, Investor, Dometic och Volvo. Det enda bankinnehavet fonden har ar
SEB som nu &ver en ldngre period varit den mest Iénsamma banken och den bankaktie som under
samma tid haft bast kursutveckling. Overvikten under férsta halvaret i den ldgvirderade banksektorn
som fonden har haft genom innehavet i SEB har betalat av sig. Investors substansrabatt har fortsatt att
gradvis sjunka i ar till nivder som vi inte sett pa manga ar. Det &r i linje med det scenario vi drog upp fér
aktien for ett antal &r sedan. D4 var substansrabatten drygt 30 % och den ndrmar sig nu 10%. Vart
case-bolag Dometic har gitt fran klarhet till klarhet vad géller marknadsférutsattningar, internt arbete
samt M&A. Hela fem férvirv gjordes under forsta halvaret. Alla dessa forvérv har gjorts till
vérderingsmultiplar som &r tydligt under sin egen samtidigt som de férvédrvade bolagen har hogre
rérelsemarginaler 4an Dometic sjdlva. Denna kombination borde driva upp aktiekursen ytterligare
framaver.

De innehav som sjonk i varde var BHG Group (Bygghemma), Renewcell, Midsona, Scandi Standard och
Serneke. De tva forstnamnda utvecklades mycket starkt under 2020 och har drabbats av stora
vinsthemtagningar. Bada bolagen har dock fortsatt att leverera mot uppsatta mél och vi rdknar med att
aktiekurserna repar sig. Midsona har dock sd har langt i dr inte levererat i linje med marknadens
férvantningar.

Fonden sélde innehavet i Scandi Standard i februari och ett mycket litet innehav i Serneke séldes i mars.
| stallet gjorde tvd nya innehav entré i fonden. Fonden deltog i bérsnoteringen av Desenio Group i
februari manad. Desenio Groups affarsidé ar att salja prisvard konst och tavlor online. Foretaget har en
mycket stark marknadsposition inom sin nisch och dr en av de mest Iénsamma e-handelsbolagen i
virlden. Desenio Group vixer pa lang sikt organiskt 30 % per ar med en EBITA-marginal om 25 %. Ar
2021 ser forsaljningstillvaxten ut att vaxa klart langsammare med en ldgre marginal allteftersom
nedstdngda ekonomier p.ga. pandemin éppnar upp efter lattade restriktioner. Det i kombination med
det varma vadret far kunderna att réra sig betydligt mer utomhus och inte lagga lika mycket tid pa
heminredning. Efter ett mellanar 2021 réknar vi med att bolagets imponerande vérdedrivare i form av
tillvaxt och marginal kommer lyfta aktien i manga ar framéver. Det andra nya innehavet i ar ar
djurhélsobolaget Vimian Group dar fonden var med som en av huvudinvesterarna vid
borsintroduktionen i juni. Aktiekursen steg gradvis sedan noteringen for att klocka in 21 % i positiv
utveckling fram till manadsskiftet. Bolaget har strukturell medvind med en global marknad som véxer 8
% per ar och Vimian vixer organiskt dubbelt sd snabbt. Lagg till 15 % i forvdrvad tillvixt per ar sa har vi
ett bolag som véxer runt 30 % per ar med en rérelsemarginal (EBITA) om héga 35 %. Vimians
varderingsmultiplar ar héga, men den héglénsamma tillvaxten tar snabbt ned dessa. Dessutom forvérvar
Vimian konkurrenter pa en fragmenterad marknad globalt till varderingsmultiplar som ar langt mycket
lagre an sin egen vardering. Multipelarbitraget fran forvary kommer darmed ocksa vara en positiv
kursdrivare for aktien.

Storsta bidragsgivare i portfélien var SEB, Investor, Dometic, Volvo och Atlas Copco. Storsta negativa
bidragsgivare var BHG Group, Re:Newcell, Midsonal, Scandi Standard och Serneke.

Storsta kop i portfélien var Vimian Group, Desenio Group, Embracer Group, ABB och SEB. Storsta
forsaljningar var Kinnevik, Scandi Standard, Volvo, Investor och Assa Abloy.

Fakta om Fonden

Cliens Sverige Fokus bildades i mars 2011. Fonden &r en specialfond enligt Lag (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Sverige Fokus forvaltas av Cliens Kapitalférvaltning AB som ér ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalforvaltning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig
forvaltare av fonden ar Thomas Brodin.

Andelsklass B infordes i fonden 2015-03-25 och Andelsklass C inférdes i fonden 2017-01-27.

Cliens Sverige Fokus dr 6ppen for handel varje bankdag. Fonden ar en aktivt forvaltad aktiefond. Fonden
investerar huvudsakligen i dverlatbara vardepapper, sasom aktier, upptagna till handel pa svensk reglerad
marknad. Fonden har en mer koncentrerad portfélj, dvs. stérre enskilda positioner, dn en traditionell
virdepappersfond. Utéver en mer koncentrerad aktieportfolj har fonden majlighet att placera en
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begransad del av kapitalet i rantebdrande 6verldtbara vardepapper, penningmarknadsinstrument,
derivatinstrument, fondandelar och pa konto hos kreditinstitut. Vidare kan fonden for att effektivisera
forvaltningen anvdnda derivat och stélla ut kdpoptioner mot 6verlatbara vardepapper i respektive bolag.

Méalet med forvaltningen ar att genom god riskspridning langsiktigt uppnd en god vardetillvaxt i fonden.
Fonden passar for den investerare som 4r intresserad av att fa battre avkastning dn den svenska
aktiemarknadens utveckling pa lang sikt. Sparande i aktier innebar alltid en risk for kurssvangningar.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 5 dr.

Vasentliga handelser under forsta halvaret

Inga vasentliga hdndelser har intréffat fram till halvarsskiftet.

Vasentliga handelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ar fortsatt svaréverblickbara och beroende pé den makroekonomiska
utvecklingen under dret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens férvaltning.

Utdelning efter arsskiftet
Andelsklasserna Cliens Sverige Fokus B och Cliens Sverige Fokus C delade ut 9,50 kr per andel for
respektive andelsklass per 14 april 2021.

Riskniva

12345“7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har férandrats de senaste fem aren. Cliens Sverige Fokus tillhor
kategori 6, vilket betyder hog risk for bade upp- och nedgingar i andelsvéardet. Kategori 1 innebar inte
att fonden ar riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger
pa historiska data som inte dr en garanti for framtida risk/avkastning. Sparande i aktier ar forenat med
risk for stora kurssvdngningar. Koncentrationen till en geografisk marknad hojer risken. Investeringarna
sprids dock pa olika branscher, vilket samtidigt minskar risken. Aktiemarknaden kannetecknas generellt
av hog risk, men ocksa av mojlighet till hog avkastning. Detta innebdr att det ar hog risk for bade upp-
och nedgangar i andelsvardet for fonden. Fonden efterstravar en riskniva som over tiden ligger i niva
med den som giller for aktiemarknaden som helhet. Det riskméatt som anvands dr standardavvikelsen
for variationen i fondens totala avkastning.

Aktiv risk de senaste 10 &ren
Berdkning av aktiv risk kraver att fonden har en historik fran tva ar tillbaka. Da fonden startade 2011-03-
31 sé saknas det historik for att kunna rdkna ut ett aktivitetsmatt for samtliga ar.

210630 | 201231 191231 181231 171231 161231 151231 141231 131231 | 121231

Fokus A:  429% 4,18% 3,64% 275% 253% 376% 476% 569% 339% =
FokusB:  428% 417% 364% 274% 2,82% 394% 476% 569% 339% -
Fokus G 431%  417% 363% 273% 283% 394% 476% 569% 339% =

Fonden &r en aktiv forvaltad fond och avser darfor inte att folja ett index med héansyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och méttet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i foérhdllande mot dess jamférelseindex. Awvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vardepappers egenskaper sasom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, ranteduration eller liknande.
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Etik

Inom ramen fér fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omsdattning ar inriktad pa produktion och/eller
forsaljning av varor och tjanster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som dr illegala enligt internationella ¢verenskommelser, sésom klusterbomber, anti-personella minor
samt karnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i frdga om integrering av hallbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

[J Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljrelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden frdmjar miljérelaterade eller sociala
egenskaper eller har hallbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (forklaring nedan)

Se informationsbroschyr fér en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av beddmningen av hallbarhetsriskernas troliga inverkan péa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i férvaltningen av fonden

Miljdrelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (tex. aktiedgares réattigheter, fragor om ersittningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hdllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
héllbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt fér manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljérelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att framja, och som é&r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:

4. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta ar en indikator pa vilken niva av uppvarmning som
portféljerna befinner sig pa. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). Fér mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

5. CO2e-avtryck. Detta méts i Fonden regelbundet och ar ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anvdnder CO2e-utsldppen i forhallande till sin omsdttning. Metoden som Bolaget
anvander for att mdta CO2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCI och Bloomberg.

6. FN:s Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hogre andel av sitt kapital mot bolag
med affirsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
hallbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet ar densamma som for CO2e-utslappen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvianda EU:s Taxonomi? som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portféljen som ar investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berdkningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omsattning fran gréna aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga réttigheter,
arbetstagarrittigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Framjandet av
sociala egenskaper gérs genom att Bolaget vid férvaltningen av Fonden tillimpar en exkluderingsstrategi,
vilket innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som dr involverade i krdnkningar av méanskliga

% Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrttande av en ram fér att
underltta hallbara investeringar och om andring av férordning (EU) 2019/2088.
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rattigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer avseende bl.a.
manskliga réttigheter, arbetsratt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa forutsattningar for
Bolaget att utdva inflytande &ver arbetet med héllbarhetsfaktorer i portfélibolagen. Policyn féreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med frdgor som rér portféljbolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om férvdrv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska évervaka relevanta fragor som roér portféljpolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pd mdten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar
majlighet till dialog ges med portfoljbolagens foretradare vad géller relevanta fragor om bolagens strategi,
finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdméassiga paverkan och
bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvands for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljorelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att fraimja miljorelaterade och sociala egenskaper.

Referensvdrden

Fonderna har féljande index som referensvirde:
SIX Return Index

O Inget index har valts som referensvirde

Fonden har SIX Return Index (SIXRX) som referensvarde. SIXRX &r ett sk. konventionellt index som
visar den genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbérsen inklusive utdelningar. Det valda indexet
utgor sdledes inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljo, socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med SIXRX utifrdn ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja
miljdmassiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gérs genom att Fonden ska uppna en
over tid battre prestanda avseende de miljérelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att
framja, se avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

Héllbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen

Hallbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strivar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringsldsningar genom att kombinera finansiellt resultat med hallbarhet. Inom ramen fér fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker nar det galler
miljo, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens virdepapper.

Fondbolagets uppfdljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets hallbarhetsansvarige egna
héllbarhetsanalyser inom ramen fér den Iépande éversynen av portféljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhaller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna hadndelser genom I&pande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysmoten dar bland annat hallbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden véljer in

O  Hallbarhetsaspekter dr avgérande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och affdrsetiska frdgor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behéver
inte vara avg6rande for vilka bolag som vljs in i fonden.
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Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i urvalet
av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination
av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sékerstéller att hallbarhetskriterierna féljs genom fortlépande
intern kontroll och halvérsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssékring av fondernas hallbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det
etiska radet bestdr av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och
Tomas Henriks.

Fondbolagets uppfdljning: Vi jobbar I6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. P& rantesidan véljer vi dven att
investera i grona obligationer.

Fonden viljer bort

Produkter och tjanster
Fonden undviker att placera i bolag dar mer &n fem procent av bolagets omsattning ar inriktad pa
produktion och/eller férséljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMO”)
O  Ovrigt

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dér vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. Identifierade
bolag ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bor féretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en
sjalvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gdr ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhdlla en stérre
vinstsumma (sk. “gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen fér fondens
placeringsinriktning avser underhallningsspel (sk. "gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppféljning: Tva ganger om aret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantér
MSCI. Vi far aven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI s vi kan hélla oss uppdaterade om nagon férandring
sker i vara befintliga innehav. Utover detta screenar vi dven internt alla nya bolag som ar av intresse for
oss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt hallbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte foljer internationella normer.
O  Bolag dér fonden inte ser fordndringsvilia dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillratta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkinns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som ar involverade i krankningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot valetablerade internationella normer inom miljo, manskliga réttigheter,
arbetsratt och korruption. Normer som sarskilt beaktas &ar FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj6, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala
enligt internationella dverenskommelser, saisom klusterbomber, anti-personella minor samt
kdrnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj, manskliga réttigheter, arbetsratt
och korruption.
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Lander

Av héllbarhetsskdl placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebédrande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rdntebdrande vdrdepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprak vid méten med portfélibolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj6, social hdnsyn och bolagsstyrning (ESG).

Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

FOND Totala utslapp inom scope Totala utslapp inkl. scope Tackningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) 3 (tCO2e)

Cliens Sverigefond Fokus 13374 50 521 58,2%

SIXRX 34750 112014 71,9%

Fondens koldioxidavtryck har berdknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utslappskéllor dgda eller
kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp fran konsumtion av el, varme
eller anga.
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Cliens Sverige Fokus

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmogenhet Andelsvirde Antal utestaende Utdelning per Total avkastning SIX RX index
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 9973842
Varav Andelsklass A 5233126 422,67 12 381 0 20,14% 22,37%
Varav Andelsklass B 2410728 359,75 6701 95 20,51% 2237%
Varav Andelsklass C 2329988 374,17 6227 95 20,45% 22,37%
2020 8611226
Varav Andelsklass A 4496 724 351,82 12781 0 22.27% 14,83%
Varav Andelsklass B 2070 614 306,71 6751 8,0 2314% 14,83%
Varav Andelsklass C 2043888 31882 6411 80 23,32% 14,83%
2019 6732094
Varav Andelsklass A 3360578 287,75 11679 0 31,18% 34.97%
Varav Andelsklass B 1625231 258,57 6285 75 32,19% 34,97%
Varav Andelsklass C 1746 285 268,03 6515 75 32,40% 34.97%
2018 4307 893
Varav Andelsklass A 1138 251 23497 5189 0 -9,25% -441%
Varav Andelsklass B 1792452 216,57 8872 75 -8,60% -441%
Varav Andelsklass C 1377 190 22392 6594 75 -847% -441%
2017 5721258
Varav Andelsklass A 1992732 241,71 8 244 0 9.11% 947%
Varav Andelsklass B 2211475 228,70 9670 75 9,85% 9,47%
Varav Andelsklass C 1517 051 235,84 6433 0 9,58% 947%
2016 4939 329
Varav Andelsklass A 1451778 221,53 6 553 0 13,27% 9,65%
Varav Andelsklass B 3487 551 21523 16 204 75 14,00% 9,65%
2015 956 020
Varav Andelsklass A 425057 195,59 2173 0 27,53% 10,40%
Varav Andelsklass B 530 963 196,25 2706 0 27,96% 10,40%
2014 81665 153,37 532 0 18,80% 1581%
2013 53450 129,10 414 0 2597% 27,95%
2012 80 385 102,49 784 136 896% 16,49%
2011 102 95,37 1 0 -4,63% -13,03%
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Cliens Sverige Fokus

Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
2021-06-30 2021-06-30
Andelsvarde 422,67 359,75 37417 Omsittningshastighet och kostnader
Antal andelsagare 54 33 2
Omsittningshastighet (ggr) 0,38
Fondférmogenhet (tkr) 5233126 2410728 2 329988 .
Transaktionskostnader
Utdelning 2020 0 95 95 (mkr) 1,57
| procent av omsatta
ard 4%
Avkastning | & varcepapper 004%
Analyskostnad mkr 0,63
Cliens Sverige Fokus 20,14% 20,51% 20,45%
Jamférelseindex (SIX RX) 22,37% 22,37% 22,37%
Arlig avgift*
Genomsnittlig drsavkastning senaste tva aren Total expense ratio (TKA)*
Cliens Sverige Fokus 27,23% 28,13% 28,25% Férvaltningsavgift (fast
_ avgift) 1,35% 0,65% 0,50%
Jamférelseindex (SIX RX) 25,37% 25,37% 25,37% k ) ) )
Debiterad férvaltningsavgift
(fast och rorlig)*
Genomsnittlig rsavkastning senaste fem dren Forsiliningsavgift 0,00% 0,00% 0,00%
Cliens Sverige Fokus 16,79% 17.62% 17.66% Inlésenavgift 0,00% 0,00% 0,00%
Jamférelseindex (SIX RX) 17,70% 17,70% 17,70%
Handel med finansiella instrument med nérstdende virdepappersbolag
Risk (standardavvikelse) 24 méan Andel av Fondens totala
omsattning 0% 0% 0%
Cliens Sverige Fokus 1891% 1891% 18,93%
Jamforelseindex (SIX RX) 17,59% 17,59% 17,59%
Kostnader fér typsparare*
Aktiv risk (tracking error) 4,29% 4,28% 4,31%
Engangsinsattning 10 000 kr
Active Share Forvaltningskostnad (kr)
Cliens Sverige Fokus 72,14% Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (kr)
Foérandring av fondférmégenhet
Total forandring 16,38% 16,43% 14,00%
Total vardeforandring 20,14% 20,51% 20,45%
Totalt nettofléde avseende
andelsdgare -3,14% -0,81% -3,31%
Ldmnad utdelning 267% 2,57%

*Redovisas i Arsrapport
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Cliens Sverige Fokus

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 9858 329 8 520 053
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 9 858 329 8520 053
Placering pa konto hos kreditinstitut 132716 104 301
Summa placering med positivt marknadsvérde 9 991 045 8 624 354
Ovriga tillgingar 31 350 0
SUMMA TILLGANGAR 10 022 395 8 624 354
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -48 553 -13128
SUMMA SKULDER -48 553 -13128
FONDFORMOGENHET Not 2 9973842 8611226
POSTER INOM LINJEN

Stallda sdkerheter 0 0
NOT 1 TILL BALANSRAKNING

SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade képta vardepapper 25103 5245
Ej likviderade &terlGsta andelar 15162 622
Ej likviderade forvaltningsarvoden 7976 6 948
Ej likviderade analyskostnader 312 313
SUMMA 48 553 13128
NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 8 611 226 6 732 095
Andelsutgivning A 938 967 1518218
Andelutgivning B 136778 291 515
Andelsutgivning C 62412 55787
Andelsinlésen A -1 080 267 -1192 828
Andelsinlésen B -153 523 -140 697
Andelsinlésen C -130 000 -110 000
Periodens resultat enligt resultatrakning 1710974 1556 819
Lamnad utdelning -122725 -99 683
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 9973842 8611226
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Cliens Sverige Fokus

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Tillgdngar per 2021-06-30

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvéirde Fondvikt

nominellt (tkr) (%)

REGLERAD MARKNAD

OVERLATBARA VARDEPAPPER

AKTIEMARKNAD

RE NEWCELL 655 000 116 328 117
SCA B 2 100 000 294 525 2,95
MATERIAL 410 853 4,12
ABB LTD 1920 000 557 376 559
ASSA ABLOY B 1650 000 425 370 426
ATLAS COPCO B 1390 000 625 500 6,27
BEIER REF B 2 000 000 305 000 3,06
TROAX 800 000 223 600 224
VOLVO B 3350 000 689 765 6,92
INDUSTRIVAROR 2826 611 28,34
BHG GROUP 2 890 000 478 295 4,80
DESENIO GROUP 5350 000 476 150 4,77
ELECTROLUX PROF B 3710 000 225011 2,26
HENNES MAURITZ B 1790 000 363 370 3,64
™ 530 000 156 827 1,57
SALLANKOPSVAROR 1699 653 17,04
MEDICOVER B 1435 000 336 508 337
MIDSONA B 2 420 000 171 336 1,72
VIMIAN GROUP 6 710 000 617 320 6,19
HALSOVARD 1125 164 11,28
INVESTOR B 3100 000 611475 6,13
KINNEVIK B 145 000 49 677 0,50
SEB A 7 100 000 784 905 787
FINANS 1446 057 14,50
HEXAGON B 5 600 000 710 080 712
INFORMATIONSTEKNIK 710 080 712
DOMETIC 3915 000 570 611 572
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Cliens Sverige Fokus

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
EMBRACER GROUP B 1100 000 254 650 2,55
ESSITY B 1300 000 368 940 3,70
KONSUMENTVAROR 1194 201 11,97
BALDER B 830 000 445710 4,47
FASTIGHET 445 710 4,47
SUMMA AKTIEMARKNAD 9 858 329 98,84
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 9 858 329 98,84
SUMMA REGLERAD MARKNAD 9 858 329 98,84
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 115513 116
TOTALT 9973842 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER¥*

Emittent % av fondférmégenheten*

* i tabellen anges den sammanlagda andelen av férmdgenheten per emittent i de

fall fonden innehar fler dn en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
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CLIENS
O 6 SMABOLAG

Fondens avkastning sedan start
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Om jimférelseindex

| ovanstaende grafer for den historiska avkastningen for och avkastningen ar berdknad netto efter alla avgifter i
Cliens Smabolag Andelsklass B ar jamférelseindex Carnegie  andelsklassen.

Small Cap Return Index (CSRX)

Andelsklassernas utveckling under forsta halvdret

Utvecklingen i Cliens Smabolag A slutade upp 19,30 % vilket var battre dn jamforelseindex Carnegie
Small Cap Return Index som fér samma period var upp 17,65 %. Sedan fondens start har Cliens
Smébolag A avkastat 194,04 % vilket ar béttre dn jamforelseindex som avkastat 124,93 % under samma
period.

Utvecklingen i Cliens Smabolag B slutade upp 19,71 % vilket var béttre an jamforelseindex Carnegie
Small Cap Return Index som for samma period var upp 17,65 %. Sedan fondens start har Cliens
Smébolag B avkastat 203,15 % vilket ar battre dn jamforelseindex som avkastat 124,93 % under samma
period.

Utvecklingen i Cliens Sméabolag C slutade upp 19,70 % vilket var bittre dn jamforelseindex Carnegie
Small Cap Return Index som fér samma period var upp 17,65 %. Sedan fondens start har Cliens
Smébolag C avkastat 201,67% vilket &r bittre dn jamforelseindex som avkastat 124,93 % under samma
period.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

Det forsta halvaret 2021 fortsatte i samma starka takt som 2020 avslutades i. Aterhdmtningen fran
pandemivaren 2020 har onekligen varit stark och det finns gott om gldadjeamnen om vi ser till den
faktiska utvecklingen av pandemin under det forsta halvaret. Vaccinationerna rullar ut i snabb takt i
Europa och sjukdomsnivderna liksom dédstalen i var del av vérlden dr i skrivande stund pa véldigt laga
nivaer. Marknaden har ju egentligen sedan april i fjol sagt oss att pandemin snart skall vara dver och for
var del ser det onekligen ut som att vi ndrmar oss den punkten.
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Vi har sett att en del bolag som var uppenbara vinnare under fjolaret har haft det lite tuffare i & medan
aktier av mer aterhdmtningskaraktar har utvecklats starkt i ar. Det positiva borsklimatet har dven smittat
av sig pa noteringsmarknaden dér en uppsjo nya bolag kommit till bérsen. Vi har varit relativt restriktiva
i dessa processer men var med som ankarinvesterare i djurhdlsobolaget Vimian som hittills blivit en god
affar. Det mesta tyder pa att ett stort antal bolag kommer komma till bérsen dven under hdsten.

Under arets forsta halvar har vi haft nadgot av en generationsvéxling i portfolien dar ett antal innehav
som i princip funnits med sedan fondens start, Lifco och Indutrade, nu fatt lamna oss efter att ha blivit
betydligt storre bolag. Dessa har gjort plats for investeringar i de betydligt mindre bolagen Vimian,
Hexpol, Know IT.

Storsta positiva bidragsgivare under det gangna aret var Addlife, Sdiptech, Sagax, HMS Networks och
Addtech. Storsta negativa bidragsgivare under det gangna aret var Lime, Nordnet, Sectra, Heba
Fastighets och Castellum.

Storsta kop i portfolien var Nordnet, Sweco, Know [T, Hexpol och Vimian Group. Stérsta forsaljningar
var Indutrade, Lifco, Wallenstam, Fabege och Heba Fastigheter.

Fakta om Fonden

Cliens Smabolag lanserades 2016-09-30. Fonden ar en védrdepappersfond enligt Lagen (2004:46) om
vardepappersfonder (LVF) och star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Smabolag forvaltas av Cliens Kapitalforvaltning AB som ar ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalforvaltning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig
forvaltare for fonden ar Carl Sundblad.

Cliens Smabolag &r ¢ppen for handel varje bankdag. Fonden ér en aktivt forvaltad aktiefond som ar
inriktad mot sma- och medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. Fonden investerar
huvudsakligen i aktierelaterade ¢verlatbara vardepapper upptagna till handel pa svensk reglerad
marknad. Fonden har en m¢jlighet att placera en begransad del av kapitalet i rantebdrande ¢verlatbara
vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument, fondandelar och pa konto hos
kreditinstitut.

Malet med forvaltningen ar att genom god riskspridning langsiktigt uppna en god vérdetillvaxt i fonden.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 5 ar.

Vasentliga handelser under forsta halvaret
Inga vasentliga hdndelser har intréffat fram till halvarsskiftet.

Viasentliga hdndelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ar fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under aret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens férvaltning.

Utdelning efter arsskiftet
Andelsklassen Cliens Smabolag B delade ut 50,00 kr per andel med avstdmningsdag 14 april 2021.

Riskniva

12345"7

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har férandrats de senaste fem aren. Cliens Smébolag tillhér
kategori 6, vilket betyder hog risk for bade upp- och nedgingar i andelsvéardet. Kategori 1 innebar inte
att fonden ar riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till héger och till vénster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger
pa historiska data som inte dr en garanti for framtida risk/avkastning. Sparande i aktier dr forenat med

34



risk for stora kurssvangningar. Koncentrationen till en geografisk marknad hojer risken. Investeringarna
sprids dock pa olika branscher, vilket samtidigt minskar risken. Aktiemarknaden kannetecknas generellt
av hog risk, men ocksd av mojlighet till hog avkastning. Detta innebdr att det ar hog risk for bade upp-
och nedgangar i andelsvardet for fonden. Fonden efterstravar en risknivd som &ver tiden ligger i niva
med den som géller for aktiemarknaden som helhet. Det riskmatt som anvands &r standardavvikelsen
for variationen i fondens totala avkastning.

Aktiv risk de senaste 10 dren

Berdkning av aktiv risk kraver att fonden har en historik fran tva ar tillbaka. Da fonden startade
2016-09-30 saknas det historik for att kunna rakna ut ett aktivitetsmatt fér samtliga ar och aktiv risk kan
forst berdknas ar 2018.

210630 | 201231 191231 181231 | 171231 | 161231 | 151231 | 141231 | 131231 | 121231

Sméb A: 6,80% 6,64% 534% 3,50% -
Smab B: 6,78% 6,61% 533% 3,50% - - - - - -
Sméb C: 6,67% 651% 533% 3,50% - = = = = -

Fonden ar en aktiv forvaltad fond avser dérfor inte att folja ett index med hansyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i forhallande mot dess jamforelseindex. Awvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vardepappers egenskaper sdsom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, ranteduration eller liknande.

Etik

Inom ramen fér fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag dar mer an fem procent av bolagets omsattning ar inriktad pa produktion och/eller
forséljning av varor och tjdnster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som &r involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som dr illegala enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor
samt kdrnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i friga om integrering av hallbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

L] Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala
egenskaper eller har hdllbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (férklaring nedan)

Se informationsbrochyr for en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av bedémningen av héllbarhetsriskernas troliga inverkan pa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i férvaltningen av fonden

Miljorelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (tex. aktiedgares rattigheter, frdgor om ersattningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hdllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
hallbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt fér manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljorelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att framja, och som é&r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:
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1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta dr en indikator pa vilken niva av uppvarmning som
portfélierna befinner sig pd. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). For mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

2. CO2e-avtryck. Detta mdts i Fonden regelbundet och ar ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anviander CO2e-utsléppen i férhallande till sin omsattning. Metoden som Bolaget
anvander for att mata COZ2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCI och Bloomberg.

3. FNis Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hégre andel av sitt kapital mot bolag
med affirsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
hallbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet ar densamma som for CO2e-utsldppen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvanda EU:s Taxonomi® som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portféljen som ér investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berakningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omsattning fran gréna aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrittigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Framjandet av
sociala egenskaper gérs genom att Bolaget vid forvaltningen av Fonden tillimpar en exkluderingsstrategi,
vilket innebar att Fonden tex. inte investerar i bolag som é&r involverade i krankningar av ménskliga
rattigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer avseende bl.a.
manskliga rattigheter, arbetsratt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa forutséattningar for
Bolaget att utdva inflytande &ver arbetet med héllbarhetsfaktorer i portféljbolagen. Policyn foreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med fragor som ror portfolipolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdméssiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om forvarv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska évervaka relevanta fragor som rér portfoljbolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pd mdten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar
mojlighet till dialog ges med portfoljbolagens foretrddare vad géller relevanta fragor om bolagens strateg,
finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och
bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvénds for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljérelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att framja miljérelaterade och sociala egenskaper.

Referensvdrden

Fonderna har foljande index som referensvarde:
Carnegie Small Cap Return Index Sweden

O Inget index har valts som referensvérde

Fonden har Carnegie Small Cap Return Index Sweden (CSRXSE) som referensvarde. CSRXSE beraknas
dagligen. Det valda indexet utgdr sdledes inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljo,
socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med CSRXSE utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja
miljdmassiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gérs genom att Fonden ska uppna en
Over tid battre prestanda avseende de miljérelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att
frdmja, se avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen

3 Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inréttande av en ram fér att
underlatta hallbara investeringar och om dndring av férordning (EU) 2019/2088.
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Hallbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strévar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringslosningar genom att kombinera finansiellt resultat med hallbarhet. Inom ramen fér fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker ndr det galler
milj®, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fondbolagets uppfdljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets héllbarhetsansvarige egna
héllbarhetsanalyser inom ramen fér den I6pande versynen av portféljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhéller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna handelser genom I6pande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysmoten dér bland annat héllbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden véljer in

| Hallbarhetsaspekter &r avgdrande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier fér att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och affdrsetiska fragor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

X Fondens forvaltare tar hansyn till hllbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behéver
inte vara avg6rande for vilka bolag som vdljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i urvalet
av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination
av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sékerstéller att hallbarhetskriterierna foljs genom fortlopande
intern kontroll och halvérsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssakring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det
etiska rddet bestar av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och
Tomas Henriks.

Fondbolagets uppféljning: Vi jobbar [6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. P& rantesidan valjer vi dven att
investera i grona obligationer.

Fonden viljer bort

Produkter och tjianster
Fonden undviker att placera i bolag dér mer &n fem procent av bolagets omsittning ar inriktad pa
produktion och/eller férséljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen

Kérnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMO”)
O  Ovrigt
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Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dér vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. |dentifierade
bolag ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bér foretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en
sjdlvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gar ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhélla en storre
vinstsumma (sk. “gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen fér fondens
placeringsinriktning avser underhaliningsspel (sk. “gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppfdljning: Tva ganger om aret erhdller vi negativ screening fran var externa leverantor
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI s vi kan hélla oss uppdaterade om nagon férandring
sker i vara befintliga innehav. Utéver detta screenar vi dven internt alla nya bolag som ar av intresse for
oss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt hdllbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte foljer internationella normer.
O  Bolag dédr fonden inte ser forandringsvilia dér fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillratta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkanns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som dr involverade i krdnkningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj6, ménskliga rattigheter,
arbetsratt och korruption. Normer som sarskilt beaktas ar FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj6, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala
enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor samt
karnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj, manskliga réttigheter, arbetsratt
och korruption.

Lander

Av héllbarhetsskdl placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebarande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rantebarande virdepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med portfoljbolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj¢, social hansyn och bolagsstyrning (ESG).
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Fondens koldioxidavtryck

Per 2020-12-31

FOND Totala utslépp inom scope Totala utslépp inkl. scope Téckningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) 3 (tCO2¢)

Cliens Smabolagsfond 7379 27 247 48,0%

CSRXSE 44 090 130 947 57,8%

Fondens koldioxidavtryck har berdknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utslappskallor dgda eller

kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp fran konsumtion av el, varme

eller anga.
Fondens utveckling
Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal utestidende Utdelning per Total avkastning CSRX index
(tkr) (kr) andelar andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 6304 159
Varav Andelsklass A 3677 861 2 940,38 1250813 0 19,30% 17,65%
Varav Andelsklass B 2276709 279327 815 069 50,00 19,71% 17,65%
Varav Andelsklass C 349 589 290334 120 409 0 19,70% 17,65%
2020 4912 149
Varav Andelsklass A 2725720 246477 1105 873 0 31,33% 23,00%
Varav Andelsklass B 1983 746 237683 834 619 38,00 32,15% 23,00%
Varav Andelsklass C 202 683 242553 83 562 0 31,52% 23,00%
2019 2796 551
Varav Andelsklass A 1284342 187676 684 338 0 50,76% -43,16%
Varav Andelsklass B 1512 209 1 844,21 819 977 28,50 51,76% -43,16%
2018 998 693
Varav Andelsklass A 318 884 1 244,89 256 153 0 7,92% -0,17%
Varav Andelsklass B 679 809 123794 549 144 23,50 8,60% -0,17%
2017 465 106
Varav Andelsklass A 104 706 115352 90 771 0 15,34% 8,82%
Varav Andelsklass B 360 400 116263 309 987 0 16,06% 8,82%
2016 141 936
Varav Andelsklass A 20 700 100013 20 697 0 001% -0,05%
Varav Andelsklass B 121 236 1001,75 121 024 0 0,17% -0,05%
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Cliens Smabolag

Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Andelsklass C
2021-06-30 2021-06-30
Arlig avgift*
Andelsvirde 2 940,38 279327 290334 Totalkostnadsandel (TKA)*
(i EmElEr i LS g Forvaltningsavgift (fast avgift) 1,35% 0,65% 0,675%
Fondférmagenhet (tkr) 3677 861 2276709 349 589 Debiterad férvaltningsavgift
Utdelning 2020 0 50,00 0,00 (fast och rérlig)*
m P
Seberilig o Kostnader for typsparare
Cllers Stselks 19,30% 1971% 19,70% Engangsinsattning 10 000 kr
Jamférelseindex Carnegie Small Férvaltningskostnad (kr)
Cap Return index 17,65% 17,65% 17,65% Manadssparande 100 kr
Forvaltningskostnad (kr)
Genomsnittlig drsavkastning senaste tva dren
e Sl SR S SR Handel med finansiella instrument med narstdende virdepappersbolag
Jamforelseindex Carnegie Small " - 0 0 0
Co R dls 28.93% 28.93% 2893% it Femetens el sl
Risk (standardavvikelse) 24 man Forandring av fondférmégenhet
Cliens Smabolag 19,26% 19,26% 19,26% Total forandring 34,93% 14,77% 72,48%
Jamférelseindex Carnegie Small Total vardeférandring 19,30% 19,71% 19,70%
Cap Return index LA 0 s Totalt nettofléde avseende ande 14,44% 1.91% 47,51%
Aktiv risk (tracking error) 6,80% 6,78% 6,67%
Ldmnad utdelning 0,00% 1,83% 0,00%
Active Share
Cliens Smabolag 73,16%

Omsittningshastighet och kostnader

Omsittningshastighet (ggr) 0,50
Transaktionskostnader (mkr) 241
| procent av omsatta vardepappe 0,07%
Analyskostnad (mkr) 0,38
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Cliens Smabolag

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 5973999 4 474 496
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 5973999 4 474 496
Placering pa konto hos kreditinstitut 372 489 448 594
Summa placering med positivt marknadsvérde 6 346 488 4923 090
Ovriga tillgingar 0 0
SUMMA TILLGANGAR 6 346 488 4923 090
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -42 329 -10 941
SUMMA SKULDER -42 329 -10 941
FONDFORMOGENHET Not 2 6 304 159 4912 149

POSTER INOM LINJEN

Stéllda sikerheter 0 0

NOT 1 TILL BALANSRAKNING
SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31

OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade forvaltningsarvoden 36 523 0
Ej likviderade aterlosta andelar 272 6 680
Ej likviderade kopta virdepapper 5346 4136
Ej likviderade analyskostnader 188 125
SUMMA 42 329 10 941

NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 4912149 2796 551
Andelsutgivning A 945 292 1496 455
Andelsutgivning B 135 541 247193
Andelsutgivning C 114 660 217 037
Andelsinlésen A -551 735 -593 534
Andelsinlésen B -173 336 -188 367
Andelsinlésen C -18 367 -49 191
Periodens resultat enligt resultatrakning 978 626 1014 892
Ldmnad utdelning -38 671 -28 887
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 6 304 159 4912 149
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Cliens Smabolag

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Tillgdngar per 2021-06-30
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKTIEMARKNAD
ABSOLENT AIR CARE GR 382 588 162 600 2,58
ADDLIFE B 1093 904 287 697 4,56
ADDTECH B 1842 080 261575 415
AFRY 663 979 186 976 297
BEIER ALMA B 1088 300 185 446 2,94
BEIJER ELECTRONICS 1043 605 51293 0,81
BEIJER REF B 1564 185 238538 378
CONCENTRIC 779 375 137 014 2,17
HEXPOL B 1447 288 152 978 243
NEDERMAN HOLDING 938 186 159 023 2,52
OEM INTERNATIONAL B 1944 774 249 320 3,96
SECURITAS B 1250 000 168 875 2,68
SWECO B 1200 000 186 840 296
TOMRA SYSTEMS 325 000 153 234 2,43
TRELLEBORG B 800 000 158 960 2,52
INDUSTRIVAROR 2740 369 43,46
BHG GROUP 484 422 80172 1,27
HUSQVARNA B 800 000 90 960 144
™ 537 449 159 031 2,52
SALLANKOPSVAROR 330163 523
AARHUSKARLSHAMN 1173 880 225 150 3,57
DAGLIGVAROR 225 150 357
GHP SPECIALTY CARE 3 050 000 90 280 143
SECTRA B 316 386 209 606 333
VIMIAN GROUP 1776 500 163 438 2,59
VITROLIFE 123 449 43898 0,70
HALSOVARD 507 222 8,05
NORDNET 1150 000 166 118 2,64
FINANS 166 118 2,64
ADDNODE B 818 550 257 843 4,09
CAG GROUP 264 060 22 551 0,36
EXSITEC HOLDING 640 800 121 240 192
HMS NETWORKS 609 762 220734 3,50
KNOW T 518 560 145 456 2,31
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Cliens Smabolag

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
LAGERCRANTZ GROUP B 2 777 800 258 613 4,10
LIME 415 853 135 402 2,15
SDIPTECH B 489 302 213 580 339
VITEC B 568 000 201 072 3,19
INFORMATIONSTEKNIK 1576 491 25,01
DOMETIC 328 571 47 889 0,76
KONSUMENTVAROR 47 889 0,76
CASTELLUM 813758 177 237 2,81
SAGAX B 800 000 203 360 323
FASTIGHET 380 597 6,04
SUMMA AKTIEMARKNAD 5973 999 94,76
SUMMA REGLERAD MARKNAD 5973 999 94,76
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 5973 999 94,76
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 330 160 524
TOTALT 6 304 159 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent

*| tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de fall Fonden innehar fler &n en typ av

vardepapper utgivna av samma emitten
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Fondens avkastning sedan start
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Om jamforelseindex
| ovanstdende grafer for den historiska avkastningen Six Return Index ar ett brett aktieindex som visar den

(Andelsklass B) ar jamforelseindex ett viktat index

genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbérsen, inklusive

bestaende av Six Return Index 50 % (SIX RX) och Omrx utdelningar. Omrx Treasury Bill Index, kort Omrx T Bill, ar
Treasury Bill Index 50 % (OMRX T-Bill) och avkastningen ett index dver statsskuldsvaxlar som ges ut av Riksgdlden.
ar beraknad netto efter alla avgifter i andelsklassen. Indexet berdknas och rebalanseras dagligen.

Andelsklassernas utveckling under forsta halvdret

Utvecklingen i Cliens Mixfond A slutade upp 7,14 % vilket var samre dn jamforelseindex

(50% Six Rx och 50% Omrx T-Bill) som var upp 10,70%. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens
Mixfond A avkastat 305,99 % vilket 4r béttre an jamforelseindex som avkastat 210,49 %.

Utvecklingen i Cliens Mixfond B slutade ned 8,27 % vilket var sédmre an jamférelseindex
(50% Six Rx och 50% Omrx T-Bill) som var ned 10,70 %. Sedan fondens start 2004-12-31 har Cliens
Mixfond B avkastat 337,13 % vilket ar béttre an jamforelseindex som avkastat 210,49 %.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

Det forsta halvaret 2021 fortsatte i samma starka takt som 2020 avslutades i. Aterhdmtningen fran
pandemivaren 2020 har onekligen varit stark och det finns gott om gldadjeamnen om vi ser till den
faktiska utvecklingen av pandemin under det forsta halvaret. Vaccinationerna rullar ut i snabb takt i
Europa och sjukdomsnivderna liksom dddstalen i var del av vérlden ar i skrivande stund pa valdigt laga
nivaer. Marknaden har ju egentligen sedan april i fjol sagt oss att pandemin snart skall vara éver och for
var del ser det onekligen ut som att vi ndrmar oss den punkten.

Vi har sett att en del bolag som var uppenbara vinnare under fjolaret har haft det lite tuffare i & medan
aktier av mer aterhdmtningskaraktdr har utvecklats starkt i &r. Det positiva bérsklimatet har dven smittat
av sig pa noteringsmarknaden dér en uppsjo nya bolag kommit till bdrsen. Vi har varit relativt restriktiva
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i dessa processer men var med som ankarinvesterare i djurhdlsobolaget Vimian som hittills blivit en god
affar.

For att kunna parera framtida brist pd likviditet i den svenska foretagsobligationsmarknaden har vi
minskat andelen innehav i féretagsobligationer, som vi utvdrderat som alltfor lika aktieinvesteringar.
Syftet dr att forbattra fondens flexibilitet att snabbare och mer kostnadseffektivt kunna allokera mellan
aktier och rantebdrande instrument. Darfor utgdr investeringar i mer likvida tillgdngar, som tex.
bostadsobligationer, en allt viktigare del i den aktiva férvaltningen.

Ambitionen i férvaltningen har varit att hélla en val avwagd balans mellan rante- och kreditrisk, med
hdnsyn tagen till att vi befinner oss i en lagrantemiljé och i en miljio med mycket laga kreditriskpremier.
Vér bedémning &r att radande situation kommer att vara langdragen och att rantor kommer fortsétta
att ligga pa mycket laga nivaer under en bra tid framéver, men med en tilltagande risk for stigande
langrantor drivet av hogre inflation och ekonomisk normalisering.

Kreditspreadar utvecklades starkt under arets forsta del, framfér allt for emittenter med relativt lagre
kreditvérdighet (high yield). Darmed utvecklades ocksa féretagsobligationer ratade i BBB-kategorin och
de utan officiell rating starkast bland emittenter med relativt hdgre kreditvardighet (investment grade).
Med prognosen att globala default rates (risken for att foretag inte kan fullgdra sina betalningar)
kommer falla under andra halvan av aret finns forutsattningar att kreditspreadar kommer ligga kvar pa
mycket laga nivéer.

Storsta kop i portfélien var Investor, Volvo, JM, Vimian Group och Dometic. Storsta forséljningarna i
portfoljen var Essity, Vestas Vind System, Kinnevik, Hexagon och Atlas Copco.

Storsta bidragsgivare i portfolien var Investor, SEB, Indutrade, Lagercrantz Group och ABB. Storsta
negativa bidragsgivare var Kinnevik, M, Trelleborg, Industrivarden och Hexagon.

Fakta om Fonden

Cliens Mixfond bildades i december 2004. Fonden &r en vardepappersfond enligt Lagen (2004:46) om
vardepappersfonder (LVF). Fonden star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Mixfond forvaltas av Cliens Kapitalforvaltning AB som ar ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvaltning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvariga
forvaltare av fonden ar Carl Sundblad och Wilhelm Hogstrom.

Andelsklasser infordes i fonden 2012-10-01.

Cliens Mixfond &r 6ppen for handel varje bankdag. Fondens malsittning ar att ge andelsdgarna en god
avkastning genom en aktiv tillgdngsallokering. Fonden passar for placerare som onskar en aktiv
forvaltning av aktier och riantebédrande vardepapper. Av Fondens medel ska 25 till 75 procent vara
direkt placerade i aktierelaterade finansiella instrument. Av detta foljer att 25 till 75 procent kan vara
direkt placerat i rdnterelaterade finansiella instrument. Fondbolaget avgor, med hansyn till radande
marknadssituation, vilken fordelning fonden ska ha. Sparande i aktier innebér alltid en risk for
kurssvangningar.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 5 ar.

Visentliga hdndelser under forsta halvaret
Inga vésentliga hdndelser har intraffat fram till halvarsskiftet.

Viasentliga handelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ér fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under dret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens férvaltning.

Riskniva

123567

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021
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Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och mgjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens véarde har férdndrats de senaste fem aren. Cliens Mixfond tillhér
kategori 4, vilket betyder medelhog risk for bade upp- och nedgangar i andelsvardet. Kategori 1 innebér
inte att fonden &r riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger
pa historisk data som inte ar en garanti for framtida risk/avkastning. Aktiemarknaden kénnetecknas
generellt av hog risk, men ocksa méjlighet till hog avkastning. | en blandfond som Cliens Mixfond &r
marknadsrisken normalt ldgre an for en traditionell aktiefond som ett resultat av att fonden har en viss
del (75 -25) procent av fondférmaégenheten i rantebdrande dverlatbara vardepapper,
penningmarknadsinstrument eller pa konto i kreditinstitut. Over en lidngre period efterstravar fonden att
risken matt som standardavvikelse ska motsvara ett genomsnitt av svensk aktie och rantemarknad.

Aktiv risk de senaste 10 dren

210630 | 201231 | 191231 | 181231 | 171231 | 161231 | 151231 | 141231 | 131231 | 121231

Mix A: 225%  261%  2,71%  213%  275%  388% 340% 243% 339% 462%
Mix B: 232%  261% 320%  288% 293% 412%  358%  266%  360%  462%

Fonden ar en aktiv forvaltad fond avser dérfor inte att folja ett index med hansyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i férhéllande mot dess jamférelseindex. Awvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vardepappers egenskaper sdsom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, ranteduration eller liknande.

Etik

Inom ramen fér fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag dar mer an fem procent av bolagets omsattning ar inriktad pa produktion och/eller
forséljning av varor och tjanster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som &r involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som dr illegala enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor
samt kdrnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i friga om integrering av hallbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

L] Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala
egenskaper eller har hdllbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (forklaring nedan)

Se informationsbroschyr for en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av bedémningen av héllbarhetsriskernas troliga inverkan pa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden

Miljorelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (tex. aktiedgares rattigheter, frdgor om ersattningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hdllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
hallbarhetsfaktorer avses miljérelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljorelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att frdmja, och som &r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:
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1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta dr en indikator pd vilken niva av uppvarmning som
portfélierna befinner sig pd. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). Fér mer information om modellens tekniska detaljer hdnvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

2. CO2e-avtryck. Detta mdts i Fonden regelbundet och ar ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anviander CO2e-utsléppen i férhallande till sin omsattning. Metoden som Bolaget
anvander for att mdta CO2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCI och Bloomberg.

3. FNis Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hégre andel av sitt kapital mot bolag
med affirsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
hallbarhetsmal. Metoden for att berakna méattet dr densamma som for CO2e-utsldppen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvanda EU:s Taxonomi* som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portféljen som dr investerad i bolag som kan klassificeras som “gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berakningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omséttning fran gréna aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrittigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Framjandet av
sociala egenskaper gérs genom att Bolaget vid férvaltningen av Fonden tillimpar en exkluderingsstrateg,
vilket innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som dr involverade i krankningar av ménskliga
rattigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer avseende bl.a.
manskliga rattigheter, arbetsratt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa forutsdttningar for
Bolaget att utdva inflytande &ver arbetet med héllbarhetsfaktorer i portféljbolagen. Policyn foreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med fragor som ror portféljbolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om forvdrv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska dvervaka relevanta fragor som rér portfoljbolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pda méten och kapitalmarknadsdagar m.m. dér
majlighet till dialog ges med portfoljbolagens foretrddare vad géller relevanta fragor om bolagens strateg,
finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljéméssiga paverkan och
bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvénds for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljorelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att framja miljérelaterade och sociala egenskaper.

Referensvdrden

Fonderna har foljande index som referensvarde:
50% SIX Return Index / 50% OMRX T-Bill Index

O Inget index har valts som referensvérde

Fonden har ett viktat jamforelseindexindex bestdende av Six Return Index 50 % och OMRX Treasury
Bill Index 50 % som referensvarde. Six Return Index &r ett brett aktieindex som visar den
genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbérsen, inklusive utdelningar. OMRX Treasury Bill Index, kort
OMRX T-Bill, ar ett index &ver statsskuldsvaxlar som ges ut av Riksgdlden. Indexet berdknas och
rebalanseras dagligen. Det valda indexet utgér inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljo,
socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med sitt jamforelseindex utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven
framja miljémdssiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gérs genom att Fonden ska uppna
en Over tid battre prestanda avseende de miljorelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att
framja, se avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i férvaltningen av fonden” ovan.

Hallbarhetsinformation

* Buropaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrattande av en ram fér att
underlatta hallbara investeringar och om éndring av férordning (EU) 2019/2088.
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Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

Milidaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. ménskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strdvar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringslosningar genom att kombinera finansiellt resultat med hallbarhet. Inom ramen fér fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker ndr det giller
milj®, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fondbolagets uppfoljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets héllbarhetsansvarige egna
héllbarhetsanalyser inom ramen fér den I6pande Sversynen av portfoljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhdller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna handelser genom I6pande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysmoten dér bland annat héllbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden véljer in

| Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier fér att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och affdrsetiska fragor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

X Fondens forvaltare tar hansyn till hdllbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behéver
inte vara avg6rande for vilka bolag som vdjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i urvalet
av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination
av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sékerstéller att hallbarhetskriterierna foljs genom fortlopande
intern kontroll och halvérsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssékring av fondernas hallbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det
etiska rddet bestar av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och
Tomas Henriks.

Fondbolagets uppféljning: Vi jobbar [6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. Pa rantesidan valjer vi dven att
investera i grona obligationer.

Fonden véljer bort

Produkter och tjanster

Fonden undviker att placera i bolag dér mer &n fem procent av bolagets omsattning ar inriktad pa
produktion och/eller férséljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen

Kérnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMQO”)
O  Ovrigt
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Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dér vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. |dentifierade
bolag ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bor féretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att féretaget vill ta ansvar for en
sjdlvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gdr ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhdlla en stérre
vinstsumma (sk. “gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen fér fondens
placeringsinriktning avser underhallningsspel (sk. “gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppfoljning: Tva ganger om dret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantér
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI s vi kan hélla oss uppdaterade om nagon férandring
sker i vara befintliga innehav. Utover detta screenar vi dven internt alla nya bolag som &r av intresse for
0ss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt héllbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte foljer internationella normer.
O  Bolag dédr fonden inte ser forandringsvilia dér fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillratta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkinns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som &r involverade i krankningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj6, ménskliga rattigheter,
arbetsratt och korruption. Normer som sarskilt beaktas ar FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen som ér illegala
enligt internationella dverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor samt
kdrnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj6, manskliga rattigheter, arbetsratt
och korruption.

Lander

Av héllbarhetsskdl placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebarande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rantebarande virdepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hdllbarhets fragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprék vid méten med portfoljbolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj¢, social hansyn och bolagsstyrning (ESG).

Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

FOND Totala utslapp inom scope Totala utslapp inkl. scope Tackningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) 3 (tCO2¢)

Cliens Mixfond 4333 12334 79,6%

SIXRX 3186 10 271 71,9%

Fondens koldioxidavtryck har beraknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utslappskallor dgda eller
kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp fran konsumtion av el, varme
eller anga.
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Cliens Mixfond

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal utestdende Utdelning per Total avkastning Index*
(tkr) (kr) andelar andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 985 667
Varav Andelsklass A 301 456 301239 100 068 0 7,14% 10,70%
Varav Andelsklass B 684 211 324338 210 947 0 827% 10,70%
2020 940 063
Varav Andelsklass A 307 169 2 811,55 109 253 0 6,15% 8,13%
Varav Andelsklass B 632 894 2 995,75 211263 0 6,93% 8,13%
2019 989 237
Varav Andelsklass A 354 207 264877 133725 0 17,51% 16,08%
Varav Andelsklass B 635030 2 801,69 226 660 0 18,22% 16,08%
2018 1040 042
Varav Andelsklass A 387 406 2 254,00 171 874 0 -591% -2,38%
Varav Andelsklass B 652 636 2 369,80 275 395 0 -591% -2,38%
2017 1268719
Varav Andelsklass A 516 969 239563 215797 0 2,12% 4,34%
Varav Andelsklass B 751750 251877 298 459 0 293% 4,34%
2016 1090 350
Varav Andelsklass A 421 927 2 34594 179 854 0 6,18% 481%
Varav Andelsklass B 668 423 2 446,87 273175 0 6,34% 4,81%
2015 853 107
Varav Andelsklass A 259 200 2 209,41 117 315 0 9,07% 535%
Varav Andelsklass B 593907 230098 258 110 0 10,85% 535%
2014 526 167
Varav Andelsklass A 225757 202576 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 1837,12 92 515 0 18,43% 13,81%
Varav Andelsklass B 30 422 186162 16 341 0 20,11% 13,81%
2012
Varav Andelsklass A 104 485 155128 67 354 19,76 6,99% 9,03%
Varav Andelsklass B 48 1 549,98 31 0 6,90% 9,03%
2011 95 039 1 469,00 64 695 595 -6,60% -5,49%
2010 51712 157884 32753 0 18,86% 13,26%
2009 109 049 136038 80 161 113,00 22,63% 24,82%
2008 67 454 132734 50819 33,04 -5,76% -18,92%
2007 150 413 144973 103 752 0 596% 0,84%
2006 94 546 138783 68119 0 16,22% 14,89%
2005 59 252 122757 48 268 0 23,68% 18,05%
2004 7162 1 000,00 7162 0 0,00% 0,00%

*50 % SIX Return Index / 50 % OMRX Treasury Bill Index
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Cliens Mixfond

Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B
2021-06-30 2021-06-30
Omsittningshastighet och kostnader
Andelsvéirde 301239 324338 e 0,54
(i) eelel e H 2 Transaktionskostnader (mkr) 0,21
Fondférmogenhet (tkr) 301 456 684 211 | e 2 e rdpeRer 0,04%
Avkastning senaste aret Analyskostnad mkr 010
Cliens Mixfond 7,14% 827%
Jimforelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX Arlig avgift*
T-Bill) 10,70% 10,70% Totalkostnadsandel (TKA)*
Referensranta OMRX TBILL -0.11% 0,11% Forvaltningsavgift (fast avgift) 1,40% 1,75%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rérlig)* 2,54% 175%
Genomsnittlig &rsavkastning senaste tva dren
Cliens Mixfond 9,08% 10,40% Kostnader for typsparare*
fgﬁi;?relseindex (50 9% SIXRX + 50 % OMRX i o Englingsinsittning 10 000 kr
Forvaltningskostnad (kr)
Genomsnittlig arsavkastning senaste fem aren Manadssparande 100 kr
Cliens Mixfond 6,97% 7.72% Forvaltningskostnad (kr)
Jamférelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX
T-8il) 8.57% 8.57% Handel med finansiella instrument med nérstiaende virdepappersbolag
Spreadexponering % 096% Andel av Fondens totala omsattning 0% 0%
Risk (standardavvikelse) 24 mén IRepEeInligg 7 el R T
Cliens Mixfond 9,50% 9,58% Total férandring -1,86% 8,10%
Jamférelseindex (50 % SIXRX + 50 % OMRX Total vdrdeférandring 7.14% 827%
T-Bil) 869% 869% Totalt nettofléde avseende andelsagare -8,69% -0,14%
Aktiv risk (tracking error) 2,25% 2,32% i) il 0% 0%
Duration (ar) 0,22 0,22

* Redovisas i Arsrapport

51



Cliens Mixfond

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara virdepapper Not 3 839 801 772423
Penningmarknadsinstrument 0 0
Fondandelar 78 578 78 191
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 918 379 850 614
Placering péa konto hos kreditinstitut 67 709 143 515
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 986 088 994 129
Ovriga tillgingar 1639 386
SUMMA TILLGANGAR 987 727 994 515
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -2 060 -54 452
SUMMA SKULDER -2 060 -54 452
FONDFORMOGENHET Not 2 985 667 940 063
POSTER INOM LINJEN

Stallda sékerheter 0 0
NOT 1 TILL BALANSRAKNING

SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade kopta vardepapper 0 -52 089
Ej likviderade éterlésta andelar 282 -321
Ej likviderade forvaltningsavgifter 1728 -1 980
Ej likviderade analyskostnader 50 -62
SUMMA 2 060 -54 452
NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 940 063 989 247
Andelsutgivning A 11958 16 907
Andelutgivning B 24198 37 055
Andelsinlésen A -38 639 -79 946
Andelsinlésen B -25 091 -78 283
Periodens resultat enligt resultatrakning 73178 55083
Ldmnad utdelning 0 0
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 985 667 940 063
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Cliens Mixfond

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Tillgangar per 2021-06-30
Finansiella instrument Antal/  Marknadsvérde Fondvikt
nominelt (tkr) (%)
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKTIEMARKNAD
HOLMEN B 40 000 15452 157
MATERIAL 15452 1,57
ABB LTD 80 000 23224 236
ADDTECH B 154 000 21 868 222
ALFA LAVAL 10 000 3023 0,31
ASSA ABLOY B 70 000 18 046 183
ATLAS COPCO B 10 000 4500 0,46
AUTOLIV SDB 10 000 8422 085
BEIJER REF B 150 000 22 875 232
INDUTRADE 120 000 26 280 267
LIFCO B 100 000 20 000 203
NIBE INDUSTRIER B 200 000 18 004 183
SECURITAS B 120 000 16 212 1,64
SKANSKA B 70 000 15890 1,61
TRELLEBORG B 50 000 9935 1,01
VOLVO B 100 000 20 590 2,09
INDUSTRIVAROR 228 869 23,22
HENNES MAURITZ B 100 000 20 300 2,06
i 50 000 14795 1,50
SALLANKOPSVAROR 35095 3,56
AARHUSKARLSHAMN 100 000 19 180 195
ICA GRUPPEN AB 40 000 15932 162
DAGLIGVAROR 35112 3,56
ASTRAZENECA 20 000 20 580 2,09
VIMIAN GROUP 197 500 18170 184
HALSOVARD 38 750 393
INVESTOR B 200 000 39 450 4,00
SEB A 200 000 22110 224
SHB A 200 000 19 312 196
FINANS 80 872 8,20
ERICSSON B 200 000 21512 2,18
HEXAGON B 35000 4438 045
LAGERCRANTZ GROUP B 172098 16 022 1,63
INFORMATIONSTEKNIK 41972 4,26

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning
Finansiella instrument Antal/  Marknadsvirde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
DOMETIC 100 000 14 575 1,48
KONSUMENTVAROR 14 575 148
BALDER B 40 000 21 480 218
FASTIGHET 21480 2,18
SUMMA AKTIEMARKNAD 512177 51,96
RANTEMARKNAD
AKELIUS FRN 241112 5000 000 5049 051
ARLA FRN 230703 2 000 000 2025 021
ARLA FRN 260717 6 000 000 5996 061
BALDER FRN 220321 6 000 000 6014 061
BILLERUD FRN 230320 4 000 000 4041 041
BOLIDEN FRN 240619 2 000 000 2024 021
CASTELLUM FRN 260528 4 000 000 3995 041
COREM FRN 240429 3750 000 3835 039
ELEKTA FRN 250313 6 000 000 6106 062
ELUX FRN 230327 6 000 000 6 060 061
EPIROC FRN 231206 5000 000 5099 052
ESSITY FRN 250617 8 000 000 8037 082
FABEGE FRN 230830 2 000 000 2024 021
FABEGE FRN 260202 2 000 000 2002 020
FABEGE FRN 260604 4 000 000 3999 041
FASTPART FRN 230524 4 400 000 4517 046
GETINGE FRN 240610 4 000 000 4008 041
HEBA FRN 260302 6 000 000 5998 061
HEXAGON FRN 230404 4 000 000 4026 041
HOLMEN FRN 230302 6 000 000 6 045 061
HOLMEN FRN 261117 4 000 000 4005 041
HUSQVARNA FRN 220301 4 000 000 4021 041
IKANO FRN 220516 4 000 000 4012 041
INDUTRADE FRN 240926 6 000 000 6134 062
KINNEVIK FRN 250219 6 000 000 6 042 061
KLARNA FRN 220815 4 000 000 4019 041
KLOVERN FRN 240416 5000 000 5079 052
KUNGSL. FRN 220321 4 000 000 4046 041
LANDSHYP FRN 241016 6 000 000 6082 062
LANTMANN. FRN 260427 2 000 000 2009 020
LATOUR FRN 220316 6 000 000 6027 061
LATOUR FRN 270616 4000 000 3999 041
LF BANK FRN 220620 2 000 000 2017 0,20
LF BANK FRN 310225 4 000 000 4017 041
LKAB FRN 250310 2 000 000 2010 020
LOOMIS FRN 230918 4 000 000 4011 041
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Cliens Mixfond

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortséttning
Finansiella instrument Antal/l  Marknadsvirde  Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
JYSKE BANK FRN260324 2 000 000 2000 041
KLOVERN FRN 240416 2 500 000 2539 0,52
KLOVERN FRN 250210 1250 000 1256 0,26
KUNGSLEDEN FRN 250827 2 000 000 2 045 0,42
LANDSHYP FRN 220329 2 000 000 2045 0,42
LANDSHYP FRN 310303 4 000 000 4016 0382
LANTMANN. FRN 260427 2 000 000 2 009 0,41
LATOUR FRN 250327 2 000 000 2035 042
LATOUR FRN 270616 4 000 000 3999 0382
LF BANK FRN 240913 2 000 000 2023 042
LF BANK FRN 310225 2 000 000 2 008 0,41
LF BANK PERP 240410 2 000 000 2103 043
LF BANK PERP 251119 2 000 000 2039 042
LKAB FRN 250310 2 000 000 2010 041
LOOMIS FRN 230918 4 000 000 4011 0382
LUNDBECK 271014 EUR 300 000 3097 0,64
LUNDBERG 231024 2 000 000 2 046 042
LUNDBERG 251113 2 000 000 2017 041
MCDONALDS 260615 EUR 200 000 2113 043
METSO 240613 EUR 200 000 2094 043
METSO 280526 EUR 100 000 1031 0,21
MILLICOM FRN 240515 2000 000 2023 042
MOLNLYCKE 240228 EUR 200 000 2125 0,44
MOLNLYCKE 290905 EUR 200 000 2041 0,42
MOLNLYCKE 310115 EUR 100 000 986 0,20
MUNICH 301026 100 000 1031 0,21
NDA 0,5% 310319 EUR 200 000 2027 042
NDA 6,625% 260326 USD 200 000 1969 0,40
NIBE FRN 230904 2 000 000 2026 042
NIBE FRN 260603 4 000 000 4007 0,382
NOBINA FRN 240213 4 000 000 4080 0,84
NORDEA FRN 310818 4 000 000 4010 0382
NOVO NORD 280604 EUR 300 000 3050 0,63
OP BANK 280616 EUR 600 000 6 049 124
ORANGE 240715 EUR 200 000 2105 043
ORANGE 250512 EUR 200 000 2112 043
SAGAX 240117 EUR 200 000 2117 043
SAGAX 280126 EUR 200 000 2014 041
SATO 240531 100 000 1046 021
SATO 280224 100 000 1054 022
SBAB 240620 3000 000 3032 0,62
SBAB 300612 10 000 000 10 074 2,07
SBAB FRN 240905 2 000 000 2080 043
SBAB FRN 491231 2 000 000 2020 041

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning
Finansiella instrument Antal/  Marknadsvarde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 67288 6,83
TOTALT 985 667 100,00
SAMMANSTALLNING EMITTENTER¥*
Emittent % av fondférmogenheten*
SEB 433
Indutrade 3,29
Nibe 2,85
Balder Fastighets AB 2,79
Holmen 2,59
Handelsbanken 2,37
Skanska 2,02
Trelleborg 142
Latour 1,02
SSAB 092
Hexagon 0,86
Arla Foods 0,81
Fabege 0,81
LF Bank 061
SCA 061
Scania 061
Tele2 041
Volvo Treasury 041
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08 CI:IENS
RANTEFOND KORT

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning sedan start

Cliens Rantefond Kort
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Om jamforelseindex

| ovanstdende grafer for den historiska avkastningen for
Cliens Rantefond Kort ar jamférelseindex OMRX T-Bill
och avkastningen ar beraknad netto efter alla avgifter i
fonden.

Andelsklassernas utveckling under férsta halvaret

Utvecklingen i Cliens Rantefond Kort slutade upp 0,78 % vilket var battre an jamforelseindex OMRX T-
Bill som var ner -0,11 %. Sedan Fondens start 2011-03-31 har Cliens Rantefond Kort avkastat 15,13 %
vilket ar béttre dn jamforelseindex OMRX T-Bill som har avkastat 0,46 9% under samma period.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

USA inledde aret med att lansera nya finanspolitiska stodatgarder for att fa fart pa den inhemska
ekonomin. | samband med det uppstod en debatt om potentiella dverhettningsrisker. En kraftfull
inflationsoro spreds darmed under drets forsta kvartal. Denna oro resulterade i snabbt stigande rantor,
framfor allt i langre 16ptider, och brantare rantekurvor pa bada sidorna om Atlanten. Tyska och svenska
10-ariga rantor steg i princip konstant under drets tva inledande manader, framst drivet av inflationsoron.
Sett dver arets forsta sex manader brantade den svenska statsobligationskurvan (10-driga rdntan minus 2-
ariga rantan) fran 38 baspunkter vid inledningen av dret till 56 baspunkter per den sista juni. Den 2-ariga
statsrantan steg med 12 baspunkter till -0,25 9% vid halvarsskiftet. Samtidigt var det ytterst begrdnsade
rorelser i 3-manaders Stibor. Rantan var oférandrad éver perioden och lag pa -0,05 % i slutet av juni.

Kreditspreadar utvecklades starkt under arets forsta del. Riskaptiten mycket god och kreditspreadar
utvecklades starkt, framfor allt for emittenter med relativt ldgre kreditvardighet (high yield). Déarmed
utvecklades ocksa féretagsobligationer ratade i BBB-kategorin och de utan officiell rating starkast bland
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emittenter med relativt hdgre kreditvardighet (investment grade). Fastighetsbolag i A-kategorin
utvecklades dock svagt efter att Standard & Poors uppdaterat utvéarderingskriterierna for Willhem och
Hemso i borjan av juni. Med prognosen att globala default rates (risken for att foretag inte kan fullgéra
sina betalningar) kommer falla under andra halvan av aret finns forutsattningar att kreditspreadar kommer
ligga kvar pa mycket laga nivaer. Fonden har under perioden haft en exponering om minst 40 % mot
foretag med officiell kreditrating motsvarande investment grade (ldgst BBB- pa ratingskalan).

Ambitionen i férvaltningen har varit att halla en vél avwagd balans mellan rdnte- och kreditrisk, med
hansyn tagen till att vi befinner oss i en lagrantemilj och i en miljé med mycket laga kreditriskpremier.
Var beddmning &r att radande situation kommer att vara ldngdragen och att rantor kommer fortsétta att
ligga pa mycket laga nivaer under en bra tid framéver, men med en tilltagande risk for stigande langrantor
drivet av hogre inflation och ekonomisk normalisering. Fonden deltog aktivt i primarmarknaden for att
Oka diversifieringen och underhalla durationen i portféljen. Fondens genomsnittliga ranteduration var
oférandrad under perioden och uppgick vid halvdrsskiftet till 0,2 ar. Kreditdurationen ékade daremot fran
1,4 ar till 1,6 ar i slutet pa juni. Andelen gréna obligationer uppgick till 26 % av fondens tillgdngar vid
halvarsskiftet.

Storsta bidragsgivare i portfélien var Nivika FRN 2309243, Storskog FRN 240514, FastPartner FRN
230521, Stillfront FRN 221122 och Corem FRN 230227. Stérsta negativa bidragsgivare var SSAB FRN
240626, Intrum FRN 211122, Scania FRN 230419, Tele2 FRN 220316 och SPB Skane FRN 210610.

Storsta kop i portfolien var Storskog FRN 240514, Balder FRN 240605, Nobina FRN 2402513, Intrum
FRN 211122 och Scania FRN 230419. Stérsta forsaljningar var Humlegarden FRN 210528, SSK FRN
210607, Islandsbanki FRN 220426, Billerud FRN 220221 och Kinnevik FRN 220315.

Fakta om Fonden

Cliens Rantefond Kort bildades i mars 2011. Fonden var fram till 2015-03-11 en specialfond enligt Lag
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Sedan 2015-03-11 &r Fonden en
vardepappersfond enligt Lagen (2004:46) om véardepappersfonder (LVF). Fonden star under
Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Rantefond Kort forvaltas av Cliens Kapitalférvaltning AB som ér ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalforvaltning AB ar ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig
forvaltare for fonden ar Wilhelm Hogstrom.

Cliens Rantefond kort ar ¢ppen for handel varje bankdag. Fonden har som mal att med lag risk ge
andelsdgarna den basta maéjliga forrantningstakten och en stabil absolut avkastning. Fonden &r en kort
rantefond, vilket innebdr att fondens 16ptid (ranteduration) kan maximalt uppga till ett ar. Fonden placerar
i huvudsak i rantebdrande dverlatbara vdrdepapper och penningmarknadsinstrument emitterade av
nordiska bolag och utfirdade i svenska kronor. Fonden far placera en begransad del av sin féormodgenhet i
derivatinstrument, for att effektivisera forvaltningen, samt i fondandelar och pa konto hos kreditinstitut.
Fonden placerar inte i OTC-derivat och anvander sig inte av vare sig blankning eller vardepapperslan.

Jamforelseindex for Cliens Rantefond Kort ar OMRX T-Bill. Cliens Rantefond ar en aktiv forvaltad
rantefond och fonden har inget krav att folja sitt jamforelseindex, vilket kan innebéra betydande avvikelser
fran jamforelseindexet.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar inom
1ar.

Viasentliga hdndelser under forsta halvaret
Inga vasentliga hdndelser har intréffat fram till halvarsskiftet.

Viasentliga hdndelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ar fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under aret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens férvaltning.
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Riskniva

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och mjlig avkastning vid en investering i Fonden.
Indikatorn baseras pa hur Fondens vérde har férdndrats de senaste fem dren. Fonden kan flytta bade till
hoger och till vdnster pa skalan. Fonden tillhor kategori 2 pa indikatorn. Det betyder att teckning av
andelar i Fonden &r férenat med Iag risk for stora upp- och nedgangar i andelsvérdet. Kategori 1 innebar
inte att Fonden dr riskfri.

Aktiv risk de senaste 10 aren

Berakning av aktiv risk krdver att fonden har en historik fran tva ar tillbaka. D3 Cliens Rantefond kort
lanserades 2011-03-31 saknas historik for att kunna rdkna ut ett aktivitetsmatt for samtliga ar.

210630 | 201231 191231 181231 171231 161231 151231 141231 131231 IPAPE]

FK{Z’ffO”d 204%  205% 034% 092% 098% 043% 038% 042% 034% -

Fonden &r en aktiv forvaltad fond och avser darfor inte att folja ett index med hansyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i forhéllande mot dess jamforelseindex. Avvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vdrdepappers egenskaper sdsom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, ranteduration eller liknande.

Etik

Inom ramen for fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag dar mer dn fem procent av bolagets omséattning ar inriktad pa produktion och/eller
forsalining av varor och tjdnster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som 4ar illegala enligt internationella éverenskommelser, sdsom klusterbomber, anti-personella minor samt
kdrnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i fraga om integrering av héllbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och sociala
egenskaper

[J Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala
egenskaper eller har hdllbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (férklaring nedan)

Se informationsbroschyr for en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av beddémningen av héllbarhetsriskernas troliga inverkan pa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden

Miliorelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (t.ex. aktiedgares réttigheter, fragor om erséttningar till ledande befattningshavare
och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hallbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
héllbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.
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De milj¢relaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att framja, och som é&r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:

1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta dr en indikator pa vilken niva av uppvarmning som
portfélierna befinner sig pa. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). Fér mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

2. CO2e-avtryck. Detta mdts i Fonden regelbundet och dr ett matt pd hur effektivt bolagen i
Fonden anviander CO2e-utsldppen i forhdllande till sin omsdttning. Metoden som Bolaget
anvéander for att mata CO2e-intensitet ar férenlig med den som férordas av EU. Dataunderlaget
kommer fran MSCI och Bloomberg.

3. FNs Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hogre andel av sitt kapital mot bolag
med affarsmodeller som antas ha en affarsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
hallbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet ar densamma som for CO2e-utslappen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvinda EU:s Taxonomi® som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portfélien som &r investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berdkningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omsdttning fran gréna aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga réttigheter,
arbetstagarrttigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Framjandet av sociala
egenskaper gors genom att Bolaget vid forvaltningen av Fonden tillimpar en exkluderingsstrategi, vilket
innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som ar involverade i krdnkningar av manskliga réttigheter
eller bedriver sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer avseende bla. manskliga
rdttigheter, arbetsrdtt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa férutséattningar for
Bolaget att utdva inflytande &ver arbetet med hallbarhetsfaktorer i portfoljbolagen. Policyn foreskriver bla.
att Bolaget ska arbeta aktivt med fragor som ror portféljbolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdméssiga paverkan och bolagsstyrning och beaktar alltid
dessa faktorer innan beslut fattas om forvarv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare féreskriver policyn
att Bolagets forvaltare ska &vervaka relevanta fragor som ror portfolibolagen genom att ta del av
presentationer och rapporter samt delta pa méten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar majlighet till dialog
ges med portfolibolagens foretradare vad giller relevanta fragor om bolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdméssiga paverkan och bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvinds for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljorelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att framja milj¢relaterade och sociala egenskaper.

Referensvérden

Fonderna har féljande index som referensvarde:
SIX Return Index

O Inget index har valts som referensvirde

Fonden har SIX Return Index (SIXRX) som referensvarde. SIXRX ar ett sk. konventionellt index som
visar den genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbdrsen inklusive utdelningar. Det valda indexet utgdr
sdledes inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljo, socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med SIXRX utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja miljomdssiga
och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gors genom att Fonden ska uppna en Sver tid battre
prestanda avseende de miljérelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att framja, se avsnitt
"Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

® Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrattande av en ram fér att
underlatta hdllbara investeringar och om andring av férordning (EU) 2019/2088.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonden

Milidaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. manskliga réttigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strdvar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringsldsningar genom att kombinera finansiellt resultat med héllbarhet. Inom ramen for fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker nar det galler
miljo, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i férvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fondbolagets uppfoljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets héllbarhetsansvarige egna
hallbarhetsanalyser inom ramen fér den lopande éversynen av portféljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhéller kontinuerlig uppdatering
om nyuppkomna hédndelser genom lépande intern och extern marknadsévervakning. Forvaltarna gar
kontinuerligt pa analysméten dér bland annat hallbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden véljer in

O  Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och dffdrsetiska frdgor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behéver
inte vara avgérande for vilka bolag som vdjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet beaktas hallbarhetsaspekter i urvalet av
de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination av
finansiell analys och ESG analys. Bolaget sékerstéller att hallbarhetskriterierna foljs genom fortlopande
intern kontroll och halvarsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssakring av fondernas hallbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det etiska
radet bestar av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och Tomas
Henriks.

Fondbolagets uppfoljning: Vi jobbar I6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. Pa rdntesidan véljer vi dven att investera
i grona obligationer.

Fonden viljer bort

Produkter och tjanster
Fonden undviker att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omséttning &r inriktad pa
produktion och/eller forsiljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen

Karnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran
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Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMQO”)
O  Owrigt

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dér vi identifierar bolag som inriktar sig pd produktion inom vissa sektorer. Identifierade bolag
ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bér foretaget kunna visa att de
foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en sjélvreglering av
verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell spelverksamhet som gar
ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhdlla en storre vinstsumma (s.k. "gambling”).
De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen for fondens placeringsinriktning avser
underhéliningsspel (sk. "gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppféljning: Tva ganger om éret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantor
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI sd vi kan halla oss uppdaterade om ndgon férandring
sker i véra befintliga innehav. Utover detta screenar vi dven internt alla nya bolag som &r av intresse for
oss innan nagon investering sker. Férvaltarna diskuterar dven aktivt hdllbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte foljer internationella normer.
a Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja ddr fonden beddmer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkéanns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som &r involverade i krénkningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot valetablerade internationella normer inom milj6, ménskliga rattigheter,
arbetsratt och korruption. Normer som srskilt beaktas ar FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj6, manskliga rattigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsforing av vapen som ér illegala enligt
internationella dverenskommelser, saisom klusterbomber, anti-personella minor samt karnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj, manskliga rattigheter, arbetsratt
och korruption.

Ldnder

Av hdllbarhetsskél placerar inte fonden i bolag involverade i vissa ldnder/rantebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rantebdrande vdrdepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifrdn fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprak vid méten med portféljbolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj¢, social hansyn och bolagsstyrning (ESG).

Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

FOND Totala utslépp inom scope Totala utslapp inkl. scope 3 Tackningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) (tCO2e)

Cliens Rantefond Kort 728 1993 77,3%

60% SOLSEFRC / 40% SOLSEFIC 643 1747 84,8%
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Fondens koldioxidavtryck har berdknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utsldappskallor agda eller

kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp fran konsumtion av el, varme

eller anga.

Fondens utveckling
Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal utestdende Utdelning per Total avkastning  OMRX T-bill index
(tkr) (kr) andelar, tusental andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 197 086 108,31 1820 0 0,78% -0,11%
2020 244726 107,47 2277 0 0,69% -0,19%
2019 267 360 106,74 2 505 0 1.55% -0,54%
2018 313637 105,11 2983 0 0,03% -081%
2017 431411 105,08 4106 0 -1,17% -0,77%
2016 799 379 106,33 7518 0 1,35% -0,65%
2015 620 197 104,91 5912 0 0,52% -0,27%
2014 784792 104,37 7520 0 1,04% 0,47%
2013 622 578 103,30 6 027 0 3,19% 0,88%
2012 528 423 100,10 5279 6,14 3,52% 1.21%
2011 55344 102,78 538 0 2,78% 1,27%
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Cliens Rantefond Kort

Fondfakta

Fondfakta

Fonden startade 2004-12-31 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Fondfakta
2021-06-30 2021-06-30
Andelsvirde 108,31 Arlig avgift*
Antal andelsdgare 19 Totalkostnadsandel (TKA)*
Fondférmogenhet (tkr) 197 086 Forvaltningsavgift (fast avgift) 0,20%
Debiterad forvaltningsavgift (fast och rérlig)*
Avkastning senaste aret
. .. O,
Cliens Rintefond Kort 0,78% Kostnederiin bpsparsret
Jamférelseindex OMRX T Bill -0,11% Engir g tning 1010001
Forvaltningskostnad (kr)
Genomsnittlig &rsavkastning senaste tvd dren
Méanadssparande 100 kr
Cliens Réntefond Kort 1,08%
Forvaltningskostnad (kr)
Jamférelseindex OMRX T Bill -0,29%
Handel med finansiella instrument med nérstiende virdepappersbolag
Genomsnittlig drsavkastning senaste fem aren
Andel av Fondens totala omsattning 0,00
Cliens Réntefond Kort 0,50%
Jamforelseindex OMRX T Bill -0,56%
Féréndring av fondférmégenhet
Total férandring -19,47%
Spreadexponering % 2,04%
Total vardeférandring 0,78%
Totalt nettofléde avseende andelsagare -20,14%
Risk (standardavvikelse) 24 mén
Cliens Rntefond Kort 203% Lamnad utdelning B
Jamforelseindex OMRX T Bill 0,06%
Aktiv risk (tracking error) 2,04%
Duration (ar) 0,18
Omséttningshastighet och kostnader
Omséttningshastighet (ggr) 0,64
Transaktionskostnader (mkr) 0,00
| procent av omsatta vardepapper 0,00%
Anlyskostnad mkr 0,01
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Cliens Rantefond Kort

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 187 645 236 661
Penningmarknadsinstrument 0 0
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 187 645 236 661
Placering pa konto hos kreditinstitut 9219 7784
Summa placering med positivt marknadsvarde 196 864 244 445
Ovriga tillgangar 257 328
SUMMA TILLGANGAR 197 121 244773
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -35 -47
SUMMA SKULDER -35 -47
FONDFORMOGENHET Not 2 197 086 244726
POSTER INOM LINJEN

Stallda sékerheter 0 0
NOT 1 TILL BALANSRAKNING

SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Fj likviderade képta virdepapper 0 0
Ej likviderade forvaltningsavgifter -4 -4
Ej likviderade analyskostnader -43 -43
Ej likv dterl6sta andelar 0 0
SUMMA OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER -47 -47
NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 244726 267 360
Andelsutgivning 50 580 121 024
Andelsinlésen -99 864 -145 838
Periodens resultat enligt resultatrakning 1644 2180
Ldmnad utdelning 0 0
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 197 086 244726
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Cliens Rantefond Kort

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Tillgangar per 2021-06-30

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Fortséttning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt
nominellt (tkr) (%) nominellt (tkr) (%)
RESURS BK FRN 220531 2 000 000 2013 102
REGLERAD MARKNAD RESURS BK FRN 240614 2 000 000 2001 1,02
OVERLATBARA VARDEPAPPER SCANIA FRN 230419 4 000 000 4005 2,03
RANTEBARANDE SFF FRN 220907 2 000 000 2010 1,02
AKELIUS FRN 211004 2 000 000 2 000 1,01 SKANSKA FRN 230524 3000 000 3007 1,52
ATRIUM FRN 220321 3000 000 3016 1,53 SPB REKAR FRN 231013 4000 000 4014 2,04
BALDER FRN 240605 4 000 000 4084 2,07 SPB VN FRN 230316 4000 000 4011 2,03
BLUESTEP FRN 240408 2 000 000 2 005 1,02 SSAB FRN 220405 1000 000 1019 0,52
CASTELLUM FRN 230828 4 000 000 4042 2,05 SSAB FRN 240626 2 000 000 2074 1,05
COREM FRN 230227 2 500 000 2518 1,28 STATNETT SF 230630 2 000 000 2010 1,02
ELEKTA FRN 230313 4 000 000 4023 2,04 STENA M FRN 230601 2 000 000 2019 1,02
ELUX FRN 230327 3 000 000 3030 1,54 STENDORREN FRN240428 1250 000 1255 0,64
FABEGE FRN 220616 2 000 000 2016 1,02 STENVALVET FRN231101 2 000 000 2 006 1,02
FASTPART FRN 230524 3300 000 3388 1,72 STILLFR. FRN 221122 3750 000 3820 1,94
GETINGE FRN 240610 2 000 000 2 004 1,02 STORA ENS FRN 210820 4000 000 4004 2,03
HEIMSTAD FRN 221229 4000 000 4041 2,05 STORSKOG FRN 240514 5000 000 5073 2,57
HEIMSTAD FRN 240115 2 500 000 2507 1,27 TELE2 FRN 230224 3000 000 3062 1,55
HEXAGON 220310 2 000 000 2015 1,02 TELENOR FRN 240319 3000 000 3037 1,54
HOLMEN FRN 220523 2 000 000 2005 1,02 TRELLE FRN 220117 4000 000 4004 2,03
HUMLEGARD FRN 240409 4 000 000 4005 2,03 VOLVO CAR FRN 220307 2 000 000 2024 1,03
ICA FRN 230228 2 000 000 2007 1,02 VOLVO CAR FRN 230227 4000 000 4096 2,08
ICA FRN 240325 2 000 000 2010 1,02 VOLVO FIN FRN 231120 2 000 000 2023 1,03
IKANO FRN 231102 4000 000 4036 2,05 VOLVO TR FRN 240226 2 000 000 2 009 1,02
INDUSTRIV FRN 230220 2 000 000 2004 1,02 WALLENST FRN 230825 2 000 000 2002 1,02
INDUTRADE FRN 240926 2 000 000 2 045 1,04 WIHLBORG FRN 240311 4000 000 4001 2,03
INTRUM FRN 211122 4 000 000 4006 2,03 AF FRN 220627 4000 000 4014 2,04
K2A FRN 230828 1250 000 1271 0,64 SUMMA RANTEMARKNAD 187 645 95,21
KLARNA FRN 240205 4 000 000 4012 2,03
KLOVERN FRN 211124 1000 000 1003 051 SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 187 645 95,21
KUNGSL. FRN 230613 4 000 000 4084 2,07 SUMMA REGLERAD MARKNAD 187 645 95,21
LATOUR FRN 230327 4000 000 4024 2,04
LF BANK FRN 231012 2 000 000 2025 1,03 OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 9 441 4,79
LIFCO FRN 220922 4000 000 4029 2,04
NCC TR FRN 220930 4000 000 4000 2,03 TOTALT 197 086 100,00
NIBE FRN 220411 4 000 000 4034 2,05
NIVIKA FRN 230924 2 500 000 2574 1,31
NIVIKA FRN 240906 1250 000 1257 064
NOBINA FRN 240213 4000 000 4080 2,07
NORDAX FRN 220607 4 000 000 4017 2,04
NORDEA FRN 230519 2 000 000 2030 1,03
NP3 FRN 240105 1250 000 1270 0,64
NP3 FRN 241003 1250 000 1255 0,64
NYFOSA FRN 240430 1250 000 1257 0,64
PEAB FIN FRN 210906 4 000 000 4003 2,03
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Cliens Rantefond Kort

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Fortsdttning

Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt

nominellt (tkr)

(%)

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmégenheten®
Heimstaden 332
Volvo Car 3,11
ICA 2,04
Resurs Bank 2,04
Nivika 194
SSAB 1,57
NP3 Fastigheter 1,28

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

fall fonden innehar fler &n en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
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CLIENS FORETAGS-
OBLIGATIONER

FORVALTNINGSBERATTELSE

09

Fondens avkastning sedan start

Cliens Foretagsobligationer B

M Cliens Foretagsobligationer
60% SOLSEFRC, 40% SOLSEFIC
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Om jimférelseindex
| ovanstaende grafer for den historiska avkastningen for
Cliens Foretagsobligationer Andelsklass B ar

Innan 1 juni 2020 var fondens jamforelseindex 60%
NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index, 40%

jamforelseindex 60% Solactive SEK FRN IG Corporate
Index (SOLSEFRC), och 40% Solactive SEK FIX IG
Corporate Index (SOLSEFIC).

NOMX Credit SEK Rated Total Return Index.
Avkastningen ar berdknad netto efter alla avgifter i
andelsklassen.

Andelsklassernas utveckling under forsta halvdret

Utvecklingen i Cliens Foretagsobligationer A slutade upp 0,30 % vilket var béttre dn jamforelseindex
som for samma period var upp 0,25 %. Sedan fondens start har Cliens Foretagsobligationer A avkastat
3,26 % vilket dr béttre dn jamforelseindex som avkastat 2,91 % under samma period.

Utvecklingen i Cliens Foretagsobligationer B slutade upp 0,50 % vilket var béttre an jamférelseindex
som fér samma period var upp 0,25 %. Sedan fondens start har Cliens Foretagsobligationer B avkastat
4,61 % vilket ar battre an jamforelseindex som avkastat 2,91 % under samma period.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

USA inledde aret med att lansera nya finanspolitiska stodatgarder for att fa fart pa den inhemska
ekonomin. | samband med det uppstod en debatt om potentiella ¢verhettningsrisker. En kraftfull
inflationsoro spreds ddarmed under drets forsta kvartal. Denna oro resulterade i snabbt stigande réantor,
framfor allt i langre 16ptider, och brantare rantekurvor pa bada sidorna om Atlanten. Tyska och svenska
10-ariga rdntor steg i princip konstant under drets tva inledande manader, framst drivet av
inflationsoron. Sett éver drets forsta sex manader brantade den svenska statsobligationskurvan (10-ariga
rantan minus 2-ariga rantan) fran 38 baspunkter vid inledningen av aret till 56 baspunkter per den sista
juni.

Kreditspreadar utvecklades starkt under arets forsta del. Generellt var inledningen lite skakig i Europa,
frdn redan mycket laga nivaer. | slutet pa juni hade den stora kningen av kreditspreadarna fran mars
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forra &ret mer n vl aterhamtats och nivderna var tillbaka dér vi senast sdg dem i mars 2018. Aven i
Sverige var riskaptiten mycket god och kreditspreadar utvecklades starkt, framfér allt for emittenter
med relativt lagre kreditvardighet (high yield). Darmed utvecklades ocksé foretagsobligationer ratade i
BBB-kategorin och de utan officiell rating starkast bland emittenter med relativt hogre kreditvardighet
(investment grade). Aven fér kommun- och bostadsobligationer gick spreadarna ihop, om an i en
betydligt mer blygsam utstrackning, och var endast marginellt positiva i 5-arssegmentet i slutet pa juni.

Ambitionen i férvaltningen har varit att hélla en val avwagd balans mellan rante- och kreditrisk, med
hdnsyn tagen till att vi befinner oss i en lagrantemiljé och i en miljé med mycket laga kreditriskpremier.
Fondens inriktning mot foretagsobligationer med hog kreditvardighet ar ett segment som uppvisar
hogre samvariation med statsobligationer dn vad obligationer med lagre kreditvardighet gor. Var
beddmning dr att radande situation kommer att vara langdragen och att rantor kommer fortsatta att
ligga pa mycket ldga nivaer under en bra tid framéver, men med en tilltagande risk for stigande
langrantor drivet av hogre inflation och ekonomisk normalisering.

Fondens utveckling gynnades av lagre kreditspreadar medan stigande underliggande rantor och, framfor
allt, brantare rantekurvor hade en negativ inverkan. Fondens rénteduration drogs ned under halvaret,
fran 3,0 vid inledning pa aret till 2,6 vid halvarsskiftet. Samtidigt dkade kreditdurationen nagot till 4,1 vid
halvarsskiftet jamfort med 4,2 ar i borjan pa aret. Stor del av en ¢kad riskspridning kommer av
ytterligare dkad narvaro i den europeiska marknaden, genom att framst vara aktiv i primarmarknaderna.
Vid halvarsskiftet var fonden investerad till 42 procent i den europeiska kreditmarknaden. | linje med
fondens placeringsriktlinjer dr investeringar i andra valutor dn svenska kronor sakrade till svenska kronor.

Storsta positiva bidragsgivare i portféljen var fondens positioner i valutaterminerna EUR/SEK 210310,
EUR/SEK 210610 och EUR/SEK 210119, vilka utgér valutahedgen i portfélien och dr darmed en del av
en total placering i obligationer utgivna i utlandsk valuta. Av fondens innehav i rantebdrande instrument
var det obligationer utgivna av SEB, Swiss Reinsurance, Volvo Car, Storskog och Nordea som bidrog
mest till portfoliens utveckling. De storsta negativa bidragsgivarna var obligationer utgivna av SBAB,
Standshypotek, Lansférsakringar Hypotek, ABB och Essity men dven fondens investering i ranteterminen
EURO-BUND FUT SEPT21.

Storsta kop i portfolien var Storskog FRN 240514, Danfoss 281028 EUR, OP Bank 280616 EUR,
Ericsson 290526 EUR och Atra Zeneca 290603. Storsta forsdljningarna i portfélien var Lansforsakringar
Hypotek 260916, SBAB 300612, Latour FRN 250327, Stadshypotek 1594 280901 och Sweden
300909.

Fakta om Fonden

Cliens Foretagsobligationer lanserades 2018-03-19. Fonden dr en sa kallad vdrdepappersfond enligt
Lagen (2004:46) om vérdepappersfonder (LVF) och star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Foretagsobligationer forvaltas av Cliens Kapitalférvaltning AB som ér ett fondbolag under tillsyn
av Finansinspektionen. Cliens Kapitalfrvaltning AB ar ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig
forvaltare av fonden ar Wilhelm Hogstrom.

Cliens Foretagsobligationer ar dppen for handel varje bankdag. Fondens malséttning &r att uppna en
avkastning som under en tidshorisont pa 3-5 ar overstiger avkastningen fér den nordiska
foretagsobligationsmarknaden, matt med utgangspunkt fran Nasdaq OMX Credit SEK index.

Fonden placerar i huvudsak i féretagsobligationer, bade svenska och utlandska. Majoriteten av Fondens
medel &r placerade i finansiella instrument utgivna av féretag som har sitt sate i Norden eller vars
finansiella instrument dr upptagna till handel pa en marknadsplats i Norden. Derivatinstrument far
anvindas i syfte att effektivisera forvaltningen vilket innebar att placeringar i utlindsk valuta valutasékras.
Utover detta har fonden majlighet att en begransad del av sin férmégenhet i fondandelar och pa konto
hos kreditinstitut.

Jamférelseindex for Cliens Foretagsobligationer &r ett viktat index motsvarande 60% Solactive SEK FRN
|G Corporate Index, och 40% Solactive SEK FIX IG Corporate Index. Innan 1 juni 2020 var fondens
jamforelseindex 60% NOMX Credit SEK Rated FRN Total Return Index, 40% NOMX Credit SEK
Rated Total Return Index. Cliens Foretagsobligationer &r en aktiv forvaltad rantefond och fonden har
inget krav att folja sitt jamforelseindex, vilket kan innebéra betydande avvikelser fran jamforelseindexet.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 3 dr.
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Vasentliga handelser under halvarsskiftet
Inga vésentliga hdndelser har intraffat fram till halvarsskiftet.

Viasentliga handelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ar fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under dret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens forvaltning.

Utdelning efter drsskiftet
Andelsklassen Cliens Féretagsobligationer B delade ut 6,75 kr per andel per 14 april 2021.

Riskniva

134567

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och majlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har forandrats de senaste fem aren. Da fonden startade 2018-
03-18 har perioden fére fondens start berdknats utifran ett viktat index motsvarande 60 % NOMX
Credit SEK Rated FRN Total Return Index och 40 % NOMX Credit SEK Total Return Index. Frdn och
med 1 juni dr fondens jamforelseindex 60% Solactive SEK FRN IG Corporate Index, 40% Solactive SEK
FIX'IG Corporate Index. Fonden tillhér kategori 2, vilket betyder att teckning av andelar i fonden ar
forenat med 1ag risk for stora upp- och nedgangar i andelsvérdet. Kategori 1 innebar inte att fonden ar
riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger
pa historisk data som inte dr en garanti for framtida risk/avkastning. Det riskmatt som anvéands ar
standardavvikelsen for variationen i fondens totala avkastning.

Aktiv risk de senaste 10 &ren
Berdkning av aktiv risk kraver att fonden har en historik fran tva ar tillbaka. Da fonden startade 2018-03-
19 saknas historik for att kunna rakna ut ett aktivitetsmatt for samtliga ar.

210630 | 201231 | 191231 | 181231 | 171231 | 161231 | 151231 [ 141231 | 131231 [ 121231

Foretags- o o

o 242%  244% -

PO oa0%  244%

obl B disell aaiall IS ; ; ; ; ; ; ;

Fonden &r en aktiv forvaltad fond och avser darfor inte att folja ett index med hénsyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i férhdllande mot dess jamforelseindex. Avvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vardepappers egenskaper sdsom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, duration eller liknande.

Derivatinstrument

Enligt fondbestammelserna har fonden ratt att inneha derivatinstrument inklusive sk. OTC-derivat.
Derivatinstrument far anvindas for att effektivisera forvaltningen av fonden i syfte att minska kostnader
och risker i forvaltningen.

Fonden har anvant sig av valutaterminer med Skandinaviska Enskilda Banken AB som motpart for att
hantera valutarisken i fondens innehav i annan valuta. Fér att hantera motpartsriken som uppstar vid
innehav i derivatinstrument har fonden stéllt sakerheter i form av likvida medel motsvarande
valutaterminernas marknadsvarde. Valutarisken har som hogst uppgtt till 0,18 % nettoexponering.

Riskberakning

Fondens sammanlagda exponering berdknas med en absolut Value-at-Risk-modell (VaR-modell). Risken i
Fonden far uppga till hdgst 10 procent av fondens vérde. Vid berakning anvands en tidshorisont pa en
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manad (20 affarsdagar) och ett konfidensintervall pd 99 procent. VaR ska beraknas med en historisk
observationsperiod om ett ar (250 affarsdagar). VaR for balansdagen 30 juni 2021 motsvarade 0,33 %
med ett genomsnitt under halvaret om 0,56 %.

Etik

Inom ramen fér fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omséttning &r inriktad pa produktion och/eller
forséljning av varor och tjdnster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som dr involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som 4r illegala enligt internationella Gverenskommelser, sésom klusterbomber, anti-personella minor
samt karnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i frdga om integrering av hallbarhetsrisker och om frdmjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

O Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala
egenskaper eller har héllbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (forklaring nedan)

Se informationsbroschyr for en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av bedémningen av héllbarhetsriskernas troliga inverkan pa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i férvaltningen av fonden

Miljdrelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (tex. aktiedgares rattigheter, frdgor om ersattningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hdllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
hallbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljorelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att frdmja, och som @r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:

1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta ar en indikator pd vilken nivd av uppvdrmning som
portfolierna befinner sig pd. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). Fér mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

2. CO2e-avtryck. Detta mdts i Fonden regelbundet och ar ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anviander CO2e-utslappen i férhallande till sin omsattning. Metoden som Bolaget
anvander for att mdta CO2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCI och Bloomberg.

3. FNis Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hégre andel av sitt kapital mot bolag
med affirsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
héllbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet dr densamma som fér CO2e-utsldppen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvanda EU:s Taxonomi® som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portféljen som dr investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berakningsmetoden gors i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omsattning fran gréna aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

¢ Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrittande av en ram for att
underlatta hallbara investeringar och om dndring av férordning (EU) 2019/2088.
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Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Frimjandet av
sociala egenskaper gors genom att Bolaget vid forvaltningen av Fonden tilldmpar en exkluderingsstrategi,
vilket innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som é&r involverade i krankningar av ménskliga
rattigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot vdletablerade internationella normer avseende bl.a.
ménskliga rattigheter, arbetsratt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa forutsattningar for
Bolaget att utdva inflytande éver arbetet med hallbarhetsfaktorer i portfélibolagen. Policyn foreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med frdgor som ror portfolibolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdméassiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om foérvdrv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska dvervaka relevanta fragor som rér portféljbolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pa méten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar
mojlighet till dialog ges med portfolibolagens foretrddare vad giller relevanta fragor om bolagens strategi,
finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och
bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvénds for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljorelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att fraimja miljorelaterade och sociala egenskaper.

Referensvdrden

Fonderna har foljande index som referensvarde:

60% Solactive SEK Fix IG Corp Index / 40% Solactive SEK FRN IG Corp Index
O Inget index har valts som referensvirde

Fonden har 60% Solactive SEK Fix IG Corp Index (SOLSEFIC) / 40% Solactive SEK FRN IG Corp Index
(SOLSEFRC) som referensvarde. Solactive Corporate |G indexserier utgdrs av foretagsobligationer utgivna
i SEK och med hog kreditvardighet (Investment grade), uppdelade i tva sub-index beroende pa typ av
kupong déar SOLSEFRC utgérs av foretagsobligationer med rérlig kupong och SOLSEFIC av
foretagsobligationer med fast kupong. Indexserierna &terspeglar den genomsnittliga volymvédgda
utvecklingen i den svenska marknaden for féretagsobligationer, indexen berdknas dagligen. De valda
indexen utgor inte ett hallbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa miljé, socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med sitt referensvdrde utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja
miljdmassiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gdrs genom att Fonden ska uppna en éver
tid béttre prestanda avseende de miljérelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att framja, se
avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen

Haéllbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonden

Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, frdgor om ersittningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strdvar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringsldsningar genom att kombinera finansiellt resultat med hallbarhet. Inom ramen fér fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker nar det galler
milj6, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fondbolagets uppfdljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets hallbarhetsansvarige egna
hallbarhetsanalyser inom ramen fér den I6pande Sversynen av portféljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening frain MSCI. Bolaget erhdller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna handelser genom lépande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysmoten ddr bland annat héllbarhetsfragor diskuteras aktivt.
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Fonden véljer in

a Hallbarhetsaspekter ar avgdrande for forvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och affdrsetiska fragor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

Fondens forvaltare tar hansyn till hllbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behdver
inte vara avgérande for vilka bolag som vdljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i urvalet
av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination
av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sékerstéller att hallbarhetskriterierna fljs genom fortldpande
intern kontroll och halvérsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssakring av fondernas héllbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det
etiska radet bestdr av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och
Tomas Henriks.

Fondbolagets uppfdljning: Vi jobbar [6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. Pa rdntesidan valjer vi dven att
investera i grona obligationer.

Fonden véljer bort

Produkter och tjanster
Fonden undviker att placera i bolag dér mer &n fem procent av bolagets omséttning ar inriktad pa
produktion och/eller férséljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMQO”)
O Ovrigt

Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dar vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. Identifierade
bolag ingar inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bor féretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en
sjdlvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gdr ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhdlla en stérre
vinstsumma (s.k. "gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tillats inom ramen for fondens
placeringsinriktning avser underhaliningsspel (s.k. "gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppféljning: Tva ganger om aret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantér
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts fran MSCI sd vi kan hélla oss uppdaterade om nagon foérandring
sker i vdra befintliga innehav. Utdver detta screenar vi dven internt alla nya bolag som ar av intresse for
oss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt hallbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte féljer internationella normer.
a Bolag dér fonden inte ser férdndringsvilia dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillratta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkinns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som ar involverade i krankningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom miljé, manskliga rattigheter,

arbetsritt och korruption. Normer som sarskilt beaktas ar FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj6, ménskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
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inte heller i bolag som 4r involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen som &r illegala
enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor samt
kérnvapenprogram.

Fondbolagets uppféljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom milj¢, méanskliga réttigheter, arbetsratt
och korruption.

Lander

Av héllbarhetsskdl placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebarande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rdntebdrande vardepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhets fragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprak vid méten med portfoljbolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj¢, social hansyn och bolagsstyrning (ESG).

Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

FOND Totala utsldpp inom scope Totala utslapp inkl. scope 3 Téackningsgrad (vikt)
182 (tCO2e) (tCO2e)

Cliens Foretagsobligationer 3124 7 986,0 87,9%

60% SOLSEFRC / 40% SOLSEFIC 1498 40720 84,8%

Fondens koldioxidavtryck har berédknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utsldppskéllor dgda eller
kontrollerade av foretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp fran konsumtion av el, vairme
eller anga.
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Cliens Féretagsobligationer

Fondens utveckling

Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal Utdelning per Total avkastning Index*

(tkr) (kr) utestdende andel (kr) (%) (%)
andelar

2021-06-30 486 902

Varav Andelsklass A 121 954 103264 118 100 0 0,30% 025%

Varav Andelsklass B 364 948 103213 353587 6,75 0,50% 0,25%

2020 457 085

Varav Andelsklass A 104 767 1029,52 101 762 0 1,53% 2,05%

Varav Andelsklass B 352318 103377 340 808 6,75 1,93% 2,05%

2019 454 407

Varav Andelsklass A 108 200 101398 106 707 0 2,13% 1,29%

Varav Andelsklass B 346 207 102120 339019 0 2,54% 1,29%

2018 389 185

Varav Andelsklass A 87 344 992,83 87 976 0 -0,72% -0,69%

Varav Andelsklass B 301 841 99591 303 081 0 -041% -069%

*60% Solactive SEK FRN |G Corporate Index, 40% Solactive SEK FIX'IG Corporate Index. Innan 1 juni 2020 var fondens jamférelseindex 609% NOMX Credit SEK
Rated FRN Total Return Index, 40% NOMX Credit SEK Rated Total Return Index.
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Cliens Féretagsobligationer

Fondfakta

Fondfakta

Fonden startade 2018-03-19 med en startkurs pa 1000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B
2021-06-30 2021-06-30
Omséttningshastighet och kostnader
Andelsvirde 103264 103213 e 0,60
antalfandelsaeate 8 0 Transaktionskostnader (mkr) 0,00
Fondférmogenhet (tkr) 121 954 364 948 | prreEaR: 2 e rdpERer 0,00%
Analyskostnad (mkr) 0,01
Avkastning senaste aret
Cliens Foretagsobligationer 0,30% 0,50% Arlig avift*
0,25% 0,25%
Totalkostnadsandel (TKA)*
Jamforelseindex *
Forvaltningsavgift (fast avgift) 0,75% 0,35%
Genomsnittlig drsavkastning senaste tva dren Debiterad férvaltningsavgift (fast och rérlig)*
Cliens Foretagsobligationer 1,04% 1,44% Forsaljningsavgift 000% 0.00%
Jamforelseindex * 1,16% 1,16% Inlésenavgift 0,00% 000%
Genomsnittlig &rsavkastning senaste fem &ren Kostnader for typsparare*
Cliens Féretagsobligationer Engéngsinsattning 10 000 kr
Jamforelseindex * Forvaltningskostnad (kr)
Manadssparande 100 kr
Risk (standardavvikelse) 24 mén Rereliitesied ()
Cliens Foretagsobligationer 410% 410%
Jamférelseindex * 1,.80% 1,80% Handel med finansiella instrument med nérstaende virdepappersbolag
Aktiv risk (tracking error) 242% 2,42% Andel av Fondens totala omsittning 0%
Duration (ar) 3,62 3,62
Férandring av fondférmégenhet
Spreadexponering % 8,15% Total féréndring 16,41% 3,58%
Total vardeférandring 0,30% 0,50%
Sammanlagda exponeringar )
Totalt nettofléde avseende andelsagare 16,07% 3,74%
Riskbedémningsmetod Value-at-Risk
Ldmnad utdelning 0,68%
VaR balansdag 0,33% _
* Redovisas i Arsrapport
Hogsta VaR 1,62%
Lagsta VaR 087%
Genomsnittliga VaR 0,56%

* 60% Solactive SEK FRN |G Corporate Index, 40% Solactive SEK FIX IG
Corporate Index. Innan 1 juni 2020 var fondens jamférelseindex 60% NOMX
Credit SEK Rated FRN Total Return Index, 40% NOMX Credit SEK Rated Total
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Cliens Féretagsobligationer

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30  2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 479 880 432519
Penningmarknadsinstrument 0 0
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 0 4620
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 479 880 437 139
Placering pa konto hos kreditinstitut 6632 17 894
Summa placering med positivt marknadsvérde 486 512 455 033
Ovriga tillgingar Not 1 1895 2228
SUMMA TILLGANGAR 488 407 457 261
SKULDER

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde -1319 0
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde -1 319 0
Ovriga kortfristiga skulder -186 -176
SUMMA SKULDER -1505 -176
FONDFORMOGENHET Not 2 486 902 457 085
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sékerheter for OTC-derivatinstrument 2085 4320
NOT 1 TILL BALANSRAKNING

SPECIFIKATION TILLGANGAR 2021-06-30  2020-12-31
OVRIGA TILLGANGAR

Upplupen ranta 1895 2228
SUMMA 1895 2228
NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30  2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 457 085 454 407
Andelsutgivning Andelsklass A 28 645 53620
Andelsutgivning Andelsklass B 15 682 129 302
Andelsinlésen Andelsklass A -11 804 -58 624
Andelsinlésen Andelsklass B -2 500 -126 763
Periodens resultat enligt resultatrakning 2127 7 472
Lémnad utdelning -2332 -2329
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 486 902 457 085
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Cliens Foretagsobligationer

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Tillgangar per 2021-06-30

NOT 3 TILL BALANSRAKNING

Fortséttning

Finansiella instrument Antal/  Marknadsvarde  Fondvikt Finansiella instrument Antal/  Marknadsvdrde  Fondvikt
nominellt (tkr) (%) nominellt (tkr) (%)

ERICSSON 240301 EUR 300 000 3195 0,66

HEELERAD) FARAD ERICSSON 290526 EUR 400 000 4089 0,84
OVERLATBARA VARDEPAPPER ESSITY 250305 EUR 200 000 211 043
RANTEBARANDE ESSITY 300203 EUR 200 000 2 035 0,42
ABB 300119 ELR 300000 2946 061 ESSITY 310208 EUR 100 000 984 0,20
ABERTIS 240627 EUR 200 000 2113 0,43 FABEGE 270202 2000 000 1970 040
AKADEMISK HUS 271007 2 000 000 1962 0,40 FABEGE FRN 240910 2 000 000 2029 042
AELUS 71T AW @8 2131 or FABEGE FRN 260604 2 000 000 1999 0,41
ARSI 25l SLI0EED S 02 s FASTPART FRN 250527 4 000 000 4003 0,82
ALFA LAVAL 240625EUR 200 000 2 045 0,42 FORD 230217 EUR 100 000 1031 021
ALLIANZ 240918 200 000 2216 0,46 FORD 250915 EUR 200 000 2178 045
ARLAFRN 260717 4000000 3998 pes FRESENIUS 250215 EUR 300 000 3245 067
ATLAS COP 290903 EUR 200 000 2007 041 &M 290825 EUR 400 000 3977 082
ATRIUM 240821 2000000 2040 o HEIDELBERG 280424EUR 100 000 1103 023
ARSI AZOATE 2L 1978 O HEIDELBERG FIN271201 100 000 1065 0,22
AU 28525 [EUR A8 205 O HEIMSTAD 250219 EUR 300 000 3158 0,65
ASTRA ZENECA 290603 400 000 4061 083 HEIMSTAD 270303 EUR 100 000 1052 022
BALDER 270129 ELR 200000 2067 B HEIMSTAD FRN 250225 2000 000 2036 042
ASRIENI AN 2 008 ZALINL e 2l 52 HEXAGON FRN 241126 2 000 000 2013 0,41
BILLERUD 230320 2000000 2035 042 HEXAGON FRN 250917 4000 000 4083 0,84
a7 2 Oipal (2L ALY 2l U HOLMEN 250828 2 000 000 2 002 0,41
BNP PARIB 260604 EUR 200 000 2 061 0,42 HOLMEN FRN 250828 2000 000 2021 042
BNP PARIBAS 230418 3000 000 3040 0,62 HOLMEN FRN 261117 2000 000 2003 041
BOLIDEN FRN 240619 2000000 2024 042 HUFVUDSTADEN 230628 4 000 000 4 066 0,84
CASTELLUM 231120 EUR 200 000 2128 0,44 HUMLEGARD 241007 2000 000 2010 041
CASTELLUM 260904 EUR 100000 1021 0.21 HUMLEGARD FRN 240409 2 000 000 2002 0,41
CASTELLUM FRN 260528 2 000 000 1997 041 HUMLEGARD FRN 241007 2000 000 2029 042
CITIGROUP 271008 200000 2046 042 HUMLEGARD FRN 250922 2 000 000 2030 0,42
COIEAERa 2 0ETs LIy 1l (005 021 HUSQVARNA 230214 2 000 000 2034 0,42
COCACOLA HBC 270514 100 000 1059 0,22 ICA FRN 250228 4000 000 4027 083
COREM FRN 240429 2 500 000 2 557 0,53 IF FRN 230322 3000 000 3008 062
DAIMLER 300910 200 000 2090 0,43 IF FRN 461201 2000 000 2013 041
DANFOSS 281028 EUR 800 000 8 056 1,66 IF FRN 510617 3000 000 3000 062
DANONE 230623 EUR 200 000 2083 0,43 IKANO FRN 230517 4000 000 4027 083
DEUTSCHE B 250122 100000 1017 021 INDUSTRIV 260223 4000 000 3953 0381
DSV0,375 270226 >00000 2135 1.05 INDUTRADE FRN 230223 2 000 000 2021 0,41
ELEKTAFRN 250313 4000000 4071 084 INDUTRADE FRN 240926 2 000 000 2 045 0,42
ELISA 240317 EUR 200000 2080 043 INDUTRADE FRN 261112 2 000 000 2003 0,41
ELISA 270915 EUR 200000 2032 042 ISLANDSBANK FRN 280831 2 000 000 1990 0,41
ELUX 240327 2000000 2036 042 ISS 260618 EUR 200 000 2 054 0,42
EPIROC 260518 2 000 000 2011 0,41 JPM 240125 EUR 200 000 2067 042
EPIROC FRN 231206 2 000 000 2040 042 JPM 270311 EUR 200 000 2113 043
EPIROC FRN 260518 2000000 2033 042 JYSKE BANK FRN230907 2 000 000 2028 0,42
EQT 310514 EUR 200000 2015 041 JYSKE BANK FRN240409 2 000 000 2124 0,44
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Cliens Foretagsobligationer

NOT 3 TILL BALANSRAKNING NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning Fortséttning
Finansiella instrument Antal/  Marknadsvarde  Fondvikt Finansiella instrument Antal/  Marknadsvdrde  Fondvikt
nominellt (tkr) (%) nominellt (tkr) (%)
JYSKE BANK FRN260324 2 000 000 2000 041 SCA 270923 4 000 000 3956 081
KLOVERN FRN 240416 2 500 000 2539 052 SCA FRN 280621 4000 000 4005 082
KLOVERN FRN 250210 1250 000 1256 026 SCANIA 250603 EUR 200 000 2196 045
KUNGSLEDEN FRN 250827 2 000 000 2045 042 SCANIA FRN 250120 3 000 000 3015 062
LANDSHYP FRN 220329 2 000 000 2045 042 SCANIA FRN 250417 2 000 000 2177 045
LANDSHYP FRN 310303 4000 000 4016 082 SCATEC 250819 EUR 300 000 3005 062
LANTMANN. FRN 260427 2 000 000 2009 041 SEB 270211 EUR 200 000 2045 042
LATOUR FRN 250327 2 000 000 2035 042 SEB PERP 250513 USD 400 000 3642 075
LATOUR FRN 270616 4 000 000 3999 082 SECURITAS 250306 EUR 200 000 2112 043
LF BANK FRN 240913 2 000 000 2023 042 SECURITAS 280222 EUR 400 000 3992 082
LF BANK FRN 310225 2 000 000 2008 041 SHB 240301 USD 200 000 1889 0,39
LF BANK PERP 240410 2 000 000 2103 043 SHB 271202 EUR 500 000 4999 1,03
LF BANK PERP 251119 2 000 000 2039 042 SHB FRN 271115 3000 000 3025 062
LKAB FRN 250310 2 000 000 2010 041 SIEMENS 260605 EUR 200 000 2076 043
LOOMIS FRN 230918 4 000 000 4011 082 SKANSKA FRN 230524 3000 000 3007 062
LUNDBECK 271014 EUR 300 000 3097 064 SKF 240610 2 000 000 2035 042
LUNDBERG 231024 2 000 000 2 046 042 SKF 250917 EUR 200 000 2129 044
LUNDBERG 251113 2 000 000 2017 041 SKF 291115 EUR 100 000 1054 0,22
MCDONALDS 260615 EUR 200 000 2113 043 SKF FRN 240610 2 000 000 2036 042
METSO 240613 EUR 200 000 2094 043 SO 1062 310512 4000 000 3924 081
METSO 280526 EUR 100 000 1031 021 SPB SKANE FRN 241021 2 000 000 2 024 042
MILLICOM FRN 240515 2 000 000 2023 042 SSAB FRN 240626 2 000 000 2074 043
MOLNLYCKE 240228 EUR 200 000 2125 044 SSAB FRN 260616 4 000 000 4017 083
MOLNLYCKE 290905 EUR 200 000 2041 042 STADSHYP 1594 280901 8 000 000 8717 1,79
MOLNLYCKE 310115 EUR 100 000 986 020 STILLFRONT FRN 240626 3750 000 3938 081
MUNICH 301026 100 000 1031 021 STORA ENSO 240220 2 000 000 2 069 042
NDA 0,5% 310319 EUR 200 000 2027 042 STORA ENSO 301202 EU 400 000 4046 083
NDA 6,625% 260326 USD 200 000 1969 040 STOREBRAN FRN 480327 4000 000 4105 0,84
NIBE FRN 230904 2 000 000 2026 042 STORSKOG FRN 240514 8750 000 8878 1,82
NIBE FRN 260603 4 000 000 4007 082 SWISS REIN 250901EUR 300 000 3280 067
NOBINA FRN 240213 4000 000 4080 084 SWISS REIN PERP USD 400 000 3626 0,74
NORDEA FRN 310818 4 000 000 4010 082 TELE2 240515 200 000 2092 043
NOVO NORD 280604 EUR 300 000 3050 0,63 TELE2 271103 2 000 000 1990 041
OP BANK 280616 EUR 600 000 6049 1,24 TELE2 FRN 250610 2 000 000 2058 042
ORANGE 240715 EUR 200 000 2105 043 TELEFONICA 240331EUR 200 000 2261 0,46
ORANGE 250512 EUR 200 000 2112 043 TELEFONICA 290312EUR 200 000 2244 046
SAGAX 240117 EUR 200 000 2117 043 TELENOR 240319 2 000 000 2034 042
SAGAX 280126 EUR 200 000 2014 041 TELENOR 260531 200 000 2098 043
SATO 240531 100 000 1046 021 TELENOR FRN 240319 2 000 000 2025 042
SATO 280224 100 000 1054 022 TELIA 810511 EUR 400 000 4114 0,84
SBAB 240620 3000 000 3032 0,62 TELIA FRN 771004 4000 000 4107 0,84
SBAB 300612 10 000 000 10 074 2,07 TRELLE TR FRN 241017 2 000 000 2015 0,41
SBAB FRN 240905 2 000 000 2080 043 TRYG FORS FRN 231026 3000 000 3051 0,63
SBAB FRN 491231 2 000 000 2020 041 TRYG FORS FRN 510512 2 000 000 2 000 041
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Cliens Féretagsobligationer

NOT 3 TILL BALANSRAKNING NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsittning Fortsattning
Finansiella instrument Antal/  Marknadsvarde  Fondvikt
nominelit (tkr) (%) Emittent % av fondformaogenheten *
UPM-KYMMENE 281119 400 000 39%4 0,82 SCA 1,64
VASAKRON FRN 250603 2 000 000 2047 042 Scania 1,52
VOLVO CAR 271007 400 000 4 445 091 Ericsson 1,50
VOLVO CAR FRN 230227 4 000 000 4096 0,84 SKF 1,49
VOLVO FIN FRN 280411 4 000 000 4054 0,83 Swiss Reinsurance Co Ltd 1,42
VOLVO TR 240917 EUR 200 000 2 044 042 Heimstaden 1,28
VOLVO TR 250526 EUR 200 000 2154 044 Jyske Bank 126
VOLVO TR 780310 EUR 400 000 4362 090 Stora Enso 1,26
ZURICH 431002 300 000 3330 0,68 Tele2 126
SUMMA RANTEMARKNAD 479 880 98,56 Telenor 126
Epiroc 1,25
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 479 880 98,56 Hexagon 25
Indutrade 1,25
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT PA REGLERAD MARKNAD Securitas 1,25
RANTETERMINER SSAB 1,25
EURO-BUND FUT SEP21 -10 0 0,00 Holmen 1,24
SUMMA RANTETERMINER 0 0,00 Landshypotek 1,24
Latour 1,24
SUMMA REGLERAD MARKNAD 479 880 98,56 Nibe 124
Fabege 1,23
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT Akelius Fastigheter 1,06
VALUTATERMIN Fast bolaget Trianon 1,06
FX EUR/SEK 210910 -1122 023 Malnlycke Holding 1,06
FX USD/SEK 210719 -197 -0,04 BNP Paribas 1,05
SUMMA VALUTATERMIN -1319 -0,27 Essity 1,05
Tryg AIS 1,04
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT -1319 -0,27 Telefonica 093
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 478 561 98,29 SEB 0,90
Orange 087
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 8 341 1,71 JP Morgan 086
Sagax 0,85
TOTALT 486 902 100,00 Balder Fastighets AB 0,84
Elisa 0,84
Atrium Ljungberg 083
SAMMANSTALLNING EMITTENTER Klévern 078
Emittent % av fondférmégenheten * Ford Motor 0,66
SBAB Bank 3,53 Metso 0,64
Handelsbanken 2,04 HeidelbergCement Finance Luxembourg S.A. 0,45
Volvo Treasury 1,76 Sato 043
Volvo Car 1,75
Telia Company 1,69 * i tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de
LF Bank 1,68 fall fonden innehar fler dn en typ av vardepapper utgivna av samma emittent.
Humlegdrden Fastigheter 1,66
IF skadeférsakring 1,65
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06

CLIENS
MICRO CAP

FORVALTNINGSBERATTELSE

Fondens avkastning sedan start

Cliens Micro Cap
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| ovanstaende grafer for den historiska avkastningen for och avkastningen ar berdknad netto efter alla avgifter i
Cliens Micro Cap Andelsklass B ar jamférelseindex andelsklassen.

Carnegie Micro Cap Return Index (CMCRXSE)

Andelsklassernas utveckling under férsta halvdret

Utvecklingen i Cliens Micro Cap A slutade upp 23,90 % vilket var battre dn jamforelseindex Carnegie
Micro Cap Return Index som for samma period var upp 13,61 %. Sedan fondens start har Cliens Micro
Cap A avkastat detsamma 40,24 % vilket ar battre an jamforelseindex som avkastat 24,88 % under
samma period.

Utvecklingen i Cliens Micro Cap B slutade upp 24,24 % vilket var béttre dn jamférelseindex Carnegie
Micro Cap Return Index som for samma period var upp 13,61 %. Sedan fondens start har Cliens Micro
Cap B avkastat detsamma 40,87 % vilket dr battre an jamforelseindex som avkastat 24,88 % under
samma period.

Forvaltarnas kommentar till resultatet

Det forsta halvaret 2021 fortsatte i samma starka takt som 2020 avslutades i. Aterhamtningen fran
pandemivaren 2020 har onekligen varit stark och det finns gott om gldadjeamnen om vi ser till den
faktiska utvecklingen av pandemin under det forsta halvaret. Vaccinationerna rullar ut i snabb takt i
Europa och sjukdomsnivderna liksom dédstalen i var del av vérlden dr i skrivande stund pd véldigt laga
nivaer. Marknaden har ju egentligen sedan april i fjol sagt oss att pandemin snart skall vara dver och for
var del ser det onekligen ut som att vi ndrmar oss den punkten.

Vi har sett att en del bolag som var uppenbara vinnare under fjolaret har haft det lite tuffare i & medan
aktier av mer aterhdmtningskaraktdr har utvecklats starkt i ar.
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Det positiva borsklimatet har aven smittat av sig pa noteringsmarknaden dér en uppsjé nya bolag
kommit till borsen. Vi har varit relativt restriktiva i dessa processer men var med som ankarinvesterare i
industrikonglomeratet Idun Industrier som hittills blivit en mycket god affar. Det mesta tyder pa att ett
stort antal bolag kommer komma till borsen dven under hdsten.

| samband med halvarsskiftet lamnade vart portféljbolag Elos Medtech oss da ett bud inkom pa bolaget.
Bolaget ser ut att fortsétta vara listat men med en mycket stor huvudagare som kommer kontrollera
bolaget. Det kan formodligen dven fortsatt bli en bra affar och sjukvarden star formodligen infor ett
antal arbetsintensiva ar da manga planerade ingrepp under pandemiaren kommer att utféras nu nar
personal och patienter blivit vaccinerade i stérre utstrackning men vi valde att sélja vara aktier till
budgivaren i samband med den processen. Vi letar vidare bland bérsens minsta bolag och hoppas kunna
presentera nagra nya innehav under hosten.

Storsta positiva bidragsgivare var Idun Industrier, Swedencare, Sdiptech, Elos Medtech och Exsitec.
Storsta negativa bidragsgivare var Admicom, Lime, |-Tech, Mercell Holding och Thunderful.

Storsta kop i portfélien var Exsitec Holding, Idun Industrier, Nederman Holding, C-Rad och Concentric.
Storsta forsdljningar i portfélien var Surgical Science Sweden, Thunderful, Sdiptech, OEM International
och NCAB.

Fakta om Fonden

Cliens Micro Cap startade den 30 september 2020. Fonden &r en specialfond enligt Lag (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och star under Finansinspektionens tillsyn.

Cliens Micro Cap férvaltas av Cliens Kapitalférvaltning AB som ér ett fondbolag under tillsyn av
Finansinspektionen. Cliens Kapitalférvaltning AB &r ett dotterbolag till Cliens Holding AB. Ansvarig
forvaltare av fonden ar Carl Sundblad.

Cliens Micro Cap &r en manadshandlad fond, teckning och inl¢sen av fondandelar kan ske sista
bankdagen varje manad (handelsdagen). Fonden &r en aktivt férvaltad specialfond som huvudsakligen
placerar sina medel i aktier utgivna av Micro Cap-bolag. | begransad omfattning kan andra typer av
finansiella instrument anvandas som komplement till aktier. Malsdttningen 4r att Fonden, under normala
forhallanden, ska vara placerad till minst 90 procent i aktier utgivna av Micro Cap-bolag men att denna
niva kan komma att underskridas t.ex. om det enligt Férvaltarens bedémning saknas lampliga
investeringsobjekt. Med Micro Cap-bolag avses foretag som vid Fondens forsta investering har ett
marknadsvarde som hogst motsvarar 0,1 procent av det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdaqg OMX Stockholm (Stockholmsbérsen). Inriktningen i Gvrigt dr diversifierad och
sdledes inte begrdnsad till ndgon sdrskild bransch.

Fonden investerar huvudsakligen i aktierelaterade &verlatbara vardepapper upptagna till handel pa
svensk reglerad marknad. Fonden har en mdjlighet att placera en begransad del av kapitalet i
rantebdrande ¢verlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument, fondandelar
och pa konto hos kreditinstitut.

Méalet med forvaltningen ar att genom god riskspridning langsiktigt uppna en god vardetillvaxt i fonden.

Rekommendation: Denna fond kan vara oldmplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar
inom 5 ar.

Vasentliga handelser under forsta halvaret
Inga vasentliga hdndelser har intréffat fram till halvarsskiftet.

Viasentliga hdndelser efter halvarsskiftet
Konsekvenserna av pandemin ér fortsatt svaréverblickbara och beroende pa den makroekonomiska
utvecklingen under dret kan pandemin fortsatt kunna paverka fondens forvaltning.

Utdelning efter arsskiftet

Andelsklasserna Cliens Micro Cap B kommer inte géra nagon utdelning under 2021.

80



Riskniva

Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2021

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har férandrats de senaste fem aren. Cliens Micro Cap tillhor

kategori 6, vilket betyder hog risk for bade upp- och nedgangar i andelsvéardet. Kategori 1 innebar inte

att fonden ar riskfri.

Fonden kan med tiden flytta bade till hdger och till vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger
pa historiska data som inte dr en garanti for framtida risk/avkastning. Sparande i aktier ar forenat med
risk for stora kurssvangningar. Koncentrationen till en geografisk marknad hojer risken. Investeringarna
sprids dock pd olika branscher, vilket samtidigt minskar risken. Aktiemarknaden kidnnetecknas generellt
av hog risk, men ocksd av mojlighet till hdg avkastning. Detta innebdr att det ar hog risk for bade upp-
och nedgangar i andelsvardet for fonden. Fonden efterstravar en riskniva som &ver tiden ligger i niva
med den som géller for aktiemarknaden som helhet. Det riskmatt som anvands &r standardavvikelsen
for variationen i fondens totala avkastning.

Aktiv risk de senaste 10 dren

Berdkning av aktiv risk kraver att fonden har en historik fran tva ar tillbaka. Da fonden startade
2020-09-30 saknas det historik for att kunna rdkna ut ett aktivitetsmatt for samtliga ar och aktiv risk kan
forst berdknas ar 2022.

210630 | 201231 191231 181231 | 171231 | 161231 | 151231 [ 141231 | 131231

Micro A:

Micro B: - - - - - - - - - -

Fonden &r en aktiv forvaltad fond avser darfor inte att folja ett index med hansyn till fondens val av
investeringar. Aktivitetsmattet aktiv risk visar hur fonden samvarierar med marknaden och mattet visar
hur utvecklingen av fondens placeringar avviker i forhdllande mot dess jamférelseindex. Avvikelser kan
bero pa olika koncentration mot vardepappers egenskaper sdsom t.ex. vardepapprets bransch,
geografiska omraden, ranteduration eller liknande.

Etik

Inom ramen foér fondens placeringsinriktning beaktas internationella normer och fonden undviker vidare
att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omsttning &r inriktad pa produktion och/eller
forséljning av varor och tjanster inom kategorierna vapen, tobak, alkohol, spel och pornografi. Fonden
placerar generellt inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen
som dr illegala enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor
samt kdrnvapenprogram.

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper

Transparens i frdga om integrering av héllbarhetsrisker och om framjandet av miljérelaterade och
sociala egenskaper

[J Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Hallbarhetsrisker beaktas i investeringsbeslut, utan att fonden framjar milj¢relaterade eller sociala
egenskaper eller har hallbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (forklaring nedan)

Se informationsbrochyr fér en mer detaljerad beskrivning av hur Bolaget integrerar hallbarhetsrisker i
investeringsbesluten samt resultaten av beddmningen av hallbarhetsriskernas troliga inverkan pa fondens
avkastning.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden
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Miljdrelaterade egenskaper

Sociala egenskaper

Praxis for god styrning (tex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O Andra héllbarhetsrelaterade egenskaper.

| forvaltningen av Fonden ska hallbarhetsfaktorer/hdllbarhetsrelaterade egenskaper framjas. Med
hallbarhetsfaktorer avses miljorelaterade, sociala och personalrelaterade fragor, respekt for manskliga
rattigheter samt bekdmpning av korruption och mutor.

De miljorelaterade egenskaper/faktorer som Fonden avser att framja, och som &r relaterade till varandra
men fortfarande meningsfulla att mata individuellt, ar framst foljande:

1. Degree pathway/Temperature Gauge. Detta dr en indikator pa vilken niva av uppvarmning som
portfolierna befinner sig pa. Modellen som Bolaget anvander sig av dgs av MSCI (Morgan Stanley
Capital International). Fér mer information om modellens tekniska detaljer hanvisas till MSCl:s
hemsida: https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/climate-solutions/climate-data-
metrics

2. CO2e-avtryck. Detta mdts i Fonden regelbundet och ar ett matt pa hur effektivt bolagen i
Fonden anviander CO2e-utslappen i férhallande till sin omsattning. Metoden som Bolaget
anvander for att mdta CO2e-intensitet ar forenlig med den som férordas av EU.
Dataunderlaget kommer fran MSCl och Bloomberg.

3. FNis Globala Hallbarhetsmal. Fonden avser att allokera en hégre andel av sitt kapital mot bolag
med affirsmodeller som antas ha en affirsmodell som har en positiv inverkan mot FN:s globala
héllbarhetsmal. Metoden for att berdkna mattet &r densamma som for CO2e-utsldppen och
dataunderlaget kommer fran MSCI.

Bolaget avser dven anvanda EU:s Taxonomi” som indikator vid férvaltningen av Fonden. Denna indikator
anger hur stor andel av portfoljen som ar investerad i bolag som kan klassificeras som "gréna” i enlighet
med Taxonomins definitioner. Berdkningsmetoden gérs i enlighet med Taxonomins riktlinjer. Mattet ar
framst baserat pa estimat om bolagens omséttning fran grona aktiviteter och kommer fran analyshus,
Bloomberg och Bolagets egen research.

Fonden avser dven att framja sociala egenskaper. Med sociala egenskaper avses t.ex. manskliga réttigheter,
arbetstagarrittigheter och likabehandling samt bekdmpning av korruption och mutor. Framjandet av
sociala egenskaper gors genom att Bolaget vid forvaltningen av Fonden tillampar en exkluderingsstrategi,
vilket innebdr att Fonden tex. inte investerar i bolag som dr involverade i krdnkningar av médnskliga
rattigheter eller bedriver sin verksamhet i strid mot viletablerade internationella normer avseende bl.a.
ménskliga réttigheter, arbetsritt och korruption.

Bolaget har antagit en policy for aktiedgarengagemang som bla. syftar till att skapa forutsattningar for
Bolaget att utova inflytande &ver arbetet med héllbarhetsfaktorer i portféljbolagen. Policyn féreskriver
bla. att Bolaget ska arbeta aktivt med fragor som rér portfdljpolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och bolagsstyrning och
beaktar alltid dessa faktorer innan beslut fattas om férvarv eller avyttring av ett aktieinnehav. Vidare
foreskriver policyn att Bolagets forvaltare ska Gvervaka relevanta fragor som ror portfoljbolagen genom
att ta del av presentationer och rapporter samt delta pa mdten och kapitalmarknadsdagar m.m. dar
majlighet till dialog ges med portfoljbolagens foretradare vad géller relevanta fragor om bolagens strategi,
finansiella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljéméssiga paverkan och
bolagsstyrning.

| avsnitt "Metoder som anvédnds for att integrera hallbarhetsrisker och framja miljorelaterade och sociala
egenskaper”, anges mer detaljerat hur Bolaget avser att frimja miljorelaterade och sociala egenskaper.

Referensvdrden

Fonderna har foljande index som referensvarde:
Carnegie Micro Cap Return Sweden Index

O Inget index har valts som referensvirde

7 Buropaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrittande av en ram fér att
underlatta hallbara investeringar och om dndring av férordning (EU) 2019/2088.
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Fonden har Carnegie Micro Cap Return Sweden Index (CMCRXSE) som referensvarde. CMCRXSE
beréknas dagligen. Det valda indexet utgor sdledes inte ett héllbarhetsindex (vilka generellt tar sikte pa
milj6, socialt ansvar och ekonomi).

Fonden jamfors med CMCRXSE utifran ett avkastnings- och riskperspektiv, men ska dven framja
miljdmassiga och sociala egenskaper relativt detta index. Detta gérs genom att Fonden ska uppna en
Over tid béttre prestanda avseende de miljérelaterade och sociala egenskaper som Fonden avser att
framja, se avsnitt "Hallbarhetsrelaterade egenskaper som framjas i forvaltningen av fonden” ovan.

Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen

Hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonden

Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd milj¢ och klimat)
Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling)
Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och

motverkande av korruption)
O  Andra hallbarhetsaspekter

Fondbolagets kommentar: Cliens strdvar efter att erbjuda fondens investerare ansvarsfulla
investeringsldsningar genom att kombinera finansiellt resultat med hallbarhet. Inom ramen fér fondens
placeringsinriktning beaktas internationella normer och urvalet av aktier i fonden baseras pa en
kombination av finansiell analys och ESG analys d.v.s. analys av hur bolagen hanterar risker nar det galler
milj®, socialt ansvar och dgarstyrning. Analysunderlaget integreras som en del i forvaltarens finansiella
analys och ligger med som underlag i urvalet av fondens vardepapper.

Fondbolagets uppféljning: Forvaltarna gor tillsammans med bolagets hallbarhetsansvarige egna
héllbarhetsanalyser inom ramen fér den I6pande Sversynen av portfoljbolagen. Den interna analysen
kompletteras med ESG-analys samt negativ screening fran MSCI. Bolaget erhdller kontinuerlig
uppdatering om nyuppkomna handelser genom I6pande intern och extern marknadsévervakning.
Forvaltarna gar kontinuerligt pa analysmoten dér bland annat héllbarhetsfragor diskuteras aktivt.

Fonden véljer in

a Hallbarhetsaspekter ar avgorande for férvaltarens val av bolag

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vdlja in bolag utifrdn milj6, sociala och affdrsetiska frdgor.
Analys av bolagens arbete med hdllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

X Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor

Hdllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket fdr effekt men behéver
inte vara avgérande for vilka bolag som vdjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Inom ramen for Cliens fondverksamhet beaktas héllbarhetsaspekter i urvalet
av de finansiella instrument som fonderna investerar i. Investeringsbesluten baseras pa en kombination
av finansiell analys och ESG analys. Bolaget sikerstéller att hallbarhetskriterierna foljs genom fortlépande
intern kontroll och halvérsvis screening av portfoljbolagen. Ledning av héllbarhetsarbetet inom
forvaltningen samt kvalitetssékring av fondernas hallbarhetsprofil sker genom Cliens etiska rad. Det
etiska rddet bestar av bolagets hallbarhetsansvarige Emir Borovac tillsammans med Lena Wallenius och
Tomas Henriks.

Fondbolagets uppféljning: Vi jobbar I6pande med att inkludera ESG-aspekter i den finansiella analysen da
vi jamfor de olika bolagen inom respektive bransch mot varandra. Pa rantesidan valjer vi dven att
investera i gréna obligationer.

Fonden véljer bort

Produkter och tjianster
Fonden undviker att placera i bolag ddr mer an fem procent av bolagets omsdattning &r inriktad pa
produktion och/eller forsaljning av varor och tjanster inom kategorierna:

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen
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Vapen och/eller krigsmateriel

Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet

Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)

Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (sk. "GMQO”)
O Ovrigt

Fondbolagets kommentar: Inom ramen fér Cliens fondverksamhet genomférs en sektorbaserad
granskning dar vi identifierar bolag som inriktar sig pa produktion inom vissa sektorer. Identifierade
bolag ingdr inte i det investeringsbara bolagsuniverset. For investering i spelbolag bor féretaget kunna
visa att de foljer en egen kod eller en branschkod som visar att foretaget vill ta ansvar for en
sjdlvreglering av verksamheten. Spel som utesluts i fondens placeringsinriktning avser kommersiell
spelverksamhet som gar ut pa att deltagaren satsar pengar pa spel i hopp om att erhdlla en stérre
vinstsumma (s.k. "gambling”). De spel och spelrelaterade produkter som tilldts inom ramen for fondens
placeringsinriktning avser underhaliningsspel (s.k. "gaming”) utan kapitalrelaterade spekulationssyften.

Fondbolagets uppfoljning: Tva ganger om aret erhaller vi negativ screening fran var externa leverantér
MSCI. Vi far dven kontinuerligt sk. alerts frdn MSCI sd vi kan halla oss uppdaterade om nagon férandring
sker i vara befintliga innehav. Utdver detta screenar vi dven internt alla nya bolag som ar av intresse for
oss innan nagon investering sker. Forvaltarna diskuterar dven aktivt hdllbarhetsfragor med analytiker.

Internationella normer
Fonden undviker att investera i samtliga identifierade bolag som inte féljer internationella normer.
O  Bolag dér fonden inte ser fordndringsvilia dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta

med problemen under en acceptabel tidshorisont underkanns for investering.

Fondbolagets kommentar: Fonden investerar inte i bolag som dr involverade i krankningar eller bedriver
sin verksamhet i strid mot vdletablerade internationella normer inom miljé, manskliga rattigheter,
arbetsritt och korruption. Normer som sarskilt beaktas &r FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer
kring milj6, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik for multinationella foretag. Fonden placerar
inte heller i bolag som ar involverade i produktion och/eller marknadsféring av vapen som é&r illegala
enligt internationella dverenskommelser, sasom klusterbomber, anti-personella minor samt
karnvapenprogram.

Fondbolagets uppfoljning: Fonden har under aret inte varit investerad i bolag som bedriver sin
verksamhet i strid mot véletablerade internationella normer inom miljé, méanskliga rattigheter, arbetsratt
och korruption.

Lander

Av héllbarhetsskél placerar inte fonden i bolag involverade i vissa ldnder/réntebédrande
vardepapper
utgivna av vissa stater.

Fondbolagets kommentar: Fonden placerar inte i bolag eller rantebarande vardepapper utgivna av stater
som klassificerats som hogrisklander enligt FATFs (Financial Action Task Force).

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor. Notera att
paverkansarbetet gors utifran fondbolagets samtliga forvaltade fonders innehav och inte specifikt for
denna fond.

Annan bolagspaverkan

Fondbolagets kommentar: Fondbolaget bedriver inte systematisk och dokumenterad bolagspaverkan.
Fondernas forvaltare tar dock tid i ansprak vid méten med portfélibolagens ledningar for att diskutera
och upplysa om vikten av att prioritera om raden som milj¢, social hdansyn och bolagsstyrning (ESG).
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Fondens koldioxidavtryck
Per 2020-12-31

Totala utslipp inom scope Totala utslapp inkl. scope

Tackningsgrad (vikt)

FOND
182 (tCO2e) 3 (tCO2e)
Cliens Micro Cap 966 3203 12,2%
2073 8153 16,1%

CMCRXSE

Fondens koldioxidavtryck har berdknats i enlighet med Fondbolagens Férenings vagledning.
Koldioxidavtrycket omfattar scope 1, vilket omfattar direkta utslapp (utslappskallor dgda eller
kontrollerade av féretaget) samt scope 2, vilket omfattar indirekta utslapp frdn konsumtion av el, varme

eller anga.
Fondens utveckling
Fondens utveckling Fondférmégenhet Andelsvirde Antal utestdende Utdelning per Total avkastning ~ CMCRXSE index
(tkr) (kr) andelar andel (kr) (%) (%)
2021-06-30 1408 188
Varav Andelsklass A 245767 140243 175 243 0 23,90% 13,61%
Varav Andelsklass B 1162 421 1 408,75 825 143 0 24,24% 13,61%
2020 644 080
Varav Andelsklass A 117 981 113194 104 230 0 13,19% 9,92%
Varav Andelsklass B 526 099 113385 463 994 0 13,38% 9,92%
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Cliens Micro Cap

Fondfakta Fondfakta
Fonden startade 2020-09-30 med en startkurs pa 1 000 kr Fortsattning
Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B Fondfakta Andelsklass A Andelsklass B
2021-06-30 2021-06-30
Arlig avgift*
Andelsvirde 140243 1408,75
Totalkostnadsandel (TKA)*
Antal andelsagare 27 22
Forvaltningsavgift (fast avgift) 1,40% 0,70%
Fondférmogenhet (tkr) 245 767 1162421
Utdelning 2021 0,00 0,00 Debiterad forvaltningsavgift (fast och rérlig)*
Avkastning i ar Kostnader fér typsparare*
Cliens Micro Cap 23,90% 24,24% Engangsinsattning 10 000 kr
Jamforelseindex Carnegie Micro Cap Sweden Forvaltningskostnad (kr)
Return Index 13,61% 13,61%
Manadssparande 100 kr
Genomsnittlig drsavkastning senaste tvé &ren Forvaltningskostnad (kr)
Cliens Micro Cap
Jimforelseindex Carnegie Micro Cap Sweden Handel med finansiella instrument med nérstdende virdepappersbolag
Return Index Andel av Fondens totala omsattning 0 0
Risk (standardavvikelse) 24 man Férandring av fondférmégenhet
Cliens Micro Cap Total férandring 108,31% 120,95%
Jamforelseindex Carnegie Micro Cap Sweden Total vardefSrindring 23.90% 2424%
Return Index
_ ) Totalt nettofldde avseende andelségare 74,68% 89,88%
Aktiv risk (tracking error)
Ldmnad utdelning 0,00% 0,00%
Active Share
Cliens Micro Cap 89,52%
Omsittningshastighet och kostnader
Omsittningshastighet (ggr) 0,16
Transaktionskostnader (mkr) 0,36
| procent av omsatta vardepapper 0,06%
Analyskostnad (mkr) 0,06
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Cliens Micro Cap

Balansrakning

BALANSRAKNING (tkr) 2021-06-30 2020-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper Not 3 1131023 496 786
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1131023 496 786
Placering pé& konto hos kreditinstitut 312 512 149 918
Summa placering med positivt marknadsvarde 1443 535 646 704
Ovriga tillgingar 0 0
SUMMA TILLGANGAR 1443 535 646 704
SKULDER

Ovriga kortfristiga skulder Not 1 -35 347 -2 624
SUMMA SKULDER -35 347 -2 624
FONDFORMOGENHET Not 2 1408 188 644 080

POSTER INOM LINJEN

Stéllda sikerheter 0

NOT 1 TILL BALANSRAKNING
SPECIFIKATION SKULDER 2021-06-30 2020-12-31

OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Ej likviderade forvaltningsarvoden 25 989 0
Ej likviderade aterlésta andelar 2332 2201
Ej likviderade képta vardepapper 6999 423
Ej likviderade analyskostnader 27 0
SUMMA 35347 2 624

NOT 2 TILL BALANSRAKNING

FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2021-06-30 2020-12-31
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS BORJAN 644 080 0
Andelsutgivning A 105 760 107 549
Andelsutgivning B 472 835 465 454
Andelsinlésen A -17 648 -2 805
Andelsinlésen B 0 -2 094
Periodens resultat enligt resultatrakning 203 161 75976
Ldmnad utdelning 0 0
FONDFORMOGENHET VID PERIODENS SLUT 1408 188 644 080
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Cliens Micro Cap

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Tillgdngar per 2021-06-30
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvérde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
REGLERAD MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER
AKTIEMARKNAD
ARISE 400 000 17 460 124
ENERGI 17 460 124
I-TECH 398 889 25 289 1,80
MATERIAL 25 289 1,80
ABSOLENT AIR CARE GR 96 000 40 800 2,90
BEIER ALMA B 120 000 20 448 145
CHRISTIAN BERNER 172 000 5418 0,38
CONCENTRIC 210 000 36918 2,62
IDUN INDUSTRIER B 348 838 100 117 7,11
NCAB 89 303 39963 2,84
NEDERMAN HOLDING 362 022 61363 436
NORDIC WATERPROOFING 250 000 46 200 3,28
OEM INTERNATIONAL B 423792 54330 3,86
VBG GROUP B 240 000 42 360 3,01
INDUSTRIVAROR 447 917 31,81
BESQAB 137 552 23 590 1,67
SALLANKOPSVAROR 23 590 1,67
C-RAD B 830 452 43184 3,07
ELOS MEDTECH 258 858 55 654 395
EQL PHARMA 8 084 286 0,02
GHP SPECIALTY CARE 1271768 37 644 2,67
MEDISTIM 50 000 12 656 0,90
SWEDENCARE 600 000 69 000 4,90
HALSOVARD 218 424 15,51
MEDCAP 160 000 33920 241
FINANS 33920 241
ADDNODE B 200 000 63 000 447
ADMICOM QY] 30 548 26 645 1,89
AVENSIA 750 000 10125 0,72
ENEA 98 582 20 308 144
EXSITEC HOLDING 349 136 66 057 4,69
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Cliens Micro Cap

NOT 3 TILL BALANSRAKNING
Fortsattning
Finansiella instrument Antal/ Marknadsvarde Fondvikt
nominellt (tkr) (%)
GOFORE QY] 100 000 18 409 1,31
LIME 85 000 27 676 197
MERCELL HOLDING 1799 981 14 472 1,03
PRECIO FISHBONE 484 464 30 037 2,13
SDIPTECH B 131 000 57 181 4,06
INFORMATIONSTEKNIK 333910 23,71
ECOCLIME GROUP B 1963 500 30513 2,17
KONSUMENTVAROR 30513 2,17
SUMMA AKTIEMARKNAD 1131023 80,32
SUMMA REGLERAD MARKNAD 1131023 80,32
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1131023 80,32
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 277 165 19,68
TOTALT 1408 188 100,00

SAMMANSTALLNING EMITTENTER*

Emittent % av fondférmdgenheten®
*| tabellen anges den sammanlagda andelen av férmégenheten per emittent i de fall Fonden innehar fler én en typ av vardepapp

utgivna av samma emittent.
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ALLMAN
INFORMATION

Information om f&rvaltning av fonderna

Cliens kapitalférvaltning AB &r ett svenskt fondbolag som bedriver fondférvaltning i enlighet med Lag
(2004:46) om vardepappersfonder och Lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och star under Finansinspektionens tillsyn. Bolaget erhéll tillstand att bedriva fondverksamhet 2011-03-
21. Fondverksamheten drivs, férutom enligt ndmnda lag med de avvikelser som anges i
fondbestdmmelserna, enligt fondbestammelserna i dvrigt, bolagsordningen for fondbolaget samt de
ovriga foreskrifter som utfardas med stdd av lag och forfattning.

Bolaget forvaltar foljande fonder:

e Cliens Sverige

e  Cliens Sverige Fokus

e  Cliens Sméabolag

e Cliens Mixfond

e Cliens Rintefond Kort

e Cliens Foretagsobligationer

e Cliens Micro Cap

Utdver tillstand om fondforvaltning har bolaget dven tillstand for diskretionar forvaltning. Bolaget ar fran
och med 2013-02-01 ett helagt dotter bolag till Cliens Holding AB.

Andel av Fondens kostnader

P& de kontoutdrag bolaget skickat till vara andelségare har redovisats for respektive andelsdgares andel
av Fondens kostnader under 2020. Forvaltningskostnaden &r respektive andelsdgares del av Fondens
kostnader under 2020 for analys, forvaltning, redovisning, information, marknadsféring, revision och
avgifter till forvaringsinstitutet. Ovriga kostnader ar respektive andelsigares andel av Fondens kostnader
for virdepappershandel sasom courtage. Total kostnad dr summan av de tva ovanndmnda kostnaderna.

Redovisningsprinciper

Denna halvarsrapport har upprittats enligt lag (2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), riktlinjer utfardade av ESMA (European Securities
and Markets Authority) samt i allt vdsentligt enligt Fondbolagens Forenings rekommendationer avseende
riktlinjer for redovisning av kostnader och nyckeltal till andelsdgarna.

| fondernas balansrakning har fondernas innehav varderats till marknadsvarde per 2021-06-30. Med
marknadsvadrde avses stangningskurs. Vid marknadsvardering anvands olika varderingsmetoder beroende
pa vilket finansiellt instrument som avses och pa vilken marknad instrumentet handlas. For att bestimma
vdrdet pd marknadsnoterade instrument och andra instrument som aktivt handlas pa en etablerad
marknad anvéands i normalfallet senaste betalkurs. For att bestdmma vérdet pa andra instrument dn de
som avses i féregdende mening anvands i normalfallet ett genomsnitt av senaste kop och séljkurs.

Marknadsvérdet avseende 6verlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument som avses i 5 kap.
5 § LVF faststélls pa objektiva grunder enligt sarskild vardering som baseras pa uppgifter om senast
betalt pris eller indikativ képkurs fran marketmaker om sadan finns utsedd for emittenten. Om sadan
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uppgift inte foreligger eller av Forvaltaren beddms som ej tillforlitlig faststélls marknadsvérdet grundat pa
information fran oberoende méklare eller andra externa oberoende kallor.

Aktiedgarengagemang

Cliens Kapitalforvaltning AB:s principer for aktiedgarengagemang syftar till att tillvarata fondandelsdgarnas
gemensamma intressen i dgarfrdgor och dér principerna anger hur vi ska agera som dgare i de bolag
som vi investerar i inom ramen for férvaltningen. Var mélsattning ar att aktiedgarengagemanget ska leda
till en hallbar och positiv utveckling pa de aktier och andra tillgdngar som vi investerar i fér fondernas
rékning och ddr vart engagemang ocksa ska bidra till en langsiktig positiv avkastning pa investerat kapital.

Bolagets principer for aktiedgarengagemang finns publicerade pé bolagets hemsida: www.cliens.se och
tillimpas for fragor avseende:

1. bolagsovervakning, innefattande évervakning av portfoljbolagens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljdmassiga paverkan och
bolagsstyrning,

dialoger med foretradare for portféljbolagen,

eventuellt utdvande av rostritt och andra réttigheter som dr knutna till aktieinnehavet,
eventuellt samarbete med andra aktiedgare i portféljbolagen,

eventuell kommunikation med relevanta intressenter i portféljbolagen, samt

hantering av faktiska och potentiella intressekonflikter.

oUW

Agarstyrning
Bolaget ska vid utévande av réstrétt uteslutande agera i fondandelségarnas gemensamma intresse och
rostratter kommer att endast anvandas till forman for respektive fond i enlighet med respektive fonds

mal och placeringsinriktning.

Mot bakgrund av att Bolaget pa grund av sin storlek endast i undantagsfall har en betydande &garandel i
ett enskilt bolag har Bolaget enbart i undantagsfall méjlighet att utéva sin rostratt. For det fall Bolaget ar
missndjt med utvecklingen eller skétseln av ett bolag, men inte har réstratt, dr avyttrande av innehavet
huvudalternativet for att visa missndje.

Bevakning av relevanta foretagshdndelser samt deltagande vid bolagsstdmma

Bolaget skall I6pande bevaka relevanta foretagshandelser. | normalfallet skall Bolaget dock inte ha som
ambition att utdva aktivt dgarskap i bolag ddr fonderna har ett storre aktieinnehav och dér Bolaget
darmed har mojlighet att utova rostritt. Bolaget skall darfor vanligtvis inte engagera sig aktivt i ett bolags
val av strategier, affarsinriktning eller andra sadana fragor, annat &n om de aktualiseras i samband med
foretagsuppkop eller Overlatelse av verksamhetsgrenar.

Agarsamverkan

Bolaget kan, dér det bedéms motiverat, samverka med andra dgare i fragor som avser dgarstyrning. For
ytterligare information om bolagets strategier for att anvdnda rostrétter eller bolagets agerande i enskild
fraga gar det bra att vanda sig till bolaget direkt.

Information om ersdttningar

Styrelsen for Cliens Kapitalforvaltning AB har antagit en ersattningspolicy som styr beslut om
ersattningar till anstéllda och ledande befattningshavare. Ersittningspolicyn syftar till att framja en sund
och effektiv riskhantering genom att motverka ett ¢verdrivet risktagande bland bolagets anstdllda. Det
har inte skett nagra vasentliga forandringar i ersittningssystemet for intjanandearet 2021.

Rorlig ersattning kan utga enligt bolagets ersittningspolicy. Ingen rérlig erséttning har utgatt for ar 2021.
For ytterligare information om bolagets ersattningspolicy hanvisas till bolagets hemsida: www.cliens.se

Incitament

Enligt Finansinspektionens regelverk, far ett fondbolag i samband med fond- och portféljfdrvaltning
endast betala/utge eller ta emot ersattningar i form av avgift, kommission eller natura-férman
(incitament) under vissa forutsattningar. Om incitamentet betalas eller ges till eller av tredje part, maste
avgifterna/kommissionen eller naturaférmanen vara utformad for att hoja kvaliteten pa den berérda
fondverksamheten samt inte hindra fondbolaget fran att agera i investerarnas intresse.
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http://www.cliens.se/

Nedan limnas information om de incitament Cliens betalar eller tar emot. Narmare information kan
ldmnas till investeraren pa begaran.

Ersattning inom ramen for fondverksamheten Bolaget uppbér ersattning fran fonderna for dess
forvaltning, analys, administration, revision, bokféring och registerhélining liksom for kostnaden fér
forvaringsinstitutet och Finansinspektionens tillsynsverksamhet. Ersattningen utgdrs av férvaltningsarvode
i enlighet med fondbestammelserna for respektive fond. Harutover betalar Fonden eventuell skatt,
depaavgift, avvecklings- och handelsavgift (courtage) och motsvarande till tredje part.

Ersattning till distributérer

Bolaget har ingatt avtal med distributdrer (banker, forsékringsbolag/-férmedlare, vardepappersbolag)
som férmedlar Bolagets kunder. Ersattning utgar till dessa i form av en procentsats av det
forvaltningsarvode Fondbolaget uppbar pa det kapital som distributéren férmediar.

Ersattning frén tredje part

| samband med handel av vardepapper via tredje part (bank, vardepappersbolag) kan det férekomma
att Bolaget tillhandahalls mjukvarulésningar i form av handelsprogram for att fa marknadsaccess. Bolaget
erhdller i dvrigt ingen ersattning i form av varor eller tjanster i samband med transaktioner for
fondernas rékning (s.k. soft commission).

Basta utférande

Fondbolag ar skyldiga att efterstrdva basta mojliga resultat vid placeringar av order hos ndgon annan for
fonds rakning. Harmed avses fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga atgarder for att uppna bésta
majliga resultat for de fonder bolaget forvaltar med beaktande av ett antal faktorer, sdsom pris, kostnad,
snabbhet, sannolikhet for utforande och avweckling, storlek och art samt andra for utférandet vasentliga
forhallanden. Dessa faktorer ska stillas i relation till bla. Fondens mdl, placeringsinriktning, riskprofil och
transaktionens beskaffenhet.

Fondbolaget har antagit interna riktlinjer for hur basta mdéjliga resultat ska uppnas och hur uppfélining
och utvérdering av mellanhdnder ska ske.

Fondbolaget har faststallt att resultatet av basta orderutférande normalt ska bedémas med hansyn till i
forsta hand pris.

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

Information om nyckeltal

Totalrisk

Det traditionella sittet att méta hur stora kurssvangningar en fond har eller, om man sa vill, risken att
forlora pengar, ar att mata Fondens totalrisk. Ett annat namn for totalrisk &r standardavvikelse berdknat
pa arsbasis. Totalrisken visar hur stora férandringar i fondvardet varit i genomsnitt éver en tidsperiod
omraknat till ett arsvéarde. Vid berakning av standardavvikelsen har 24 manadsvarden anvénts vid
métningen och omraknats i arstakt.

Totalrisken kan variera betydligt mellan olika fondkategorier, beroende pa vilka tillgdngar fonderna har
investerat i. Aktiefonder med svenska aktier har t ex en hogre totalrisk an réantefonder med kort 16ptid
pa rantebdrande tillgdngar. Totalrisk dr ett bra matt vid jamforelser av olika fondkategorier men ocksa
om man vill jgmféra fonder i samma kategori. Totalrisken i en fond ger en indikation om den historiska
risknivan i Fonden, men &r inget sékert prognosverktyg. En fondkategori eller fond som tidigare haft lag
totalrisk kan i sjdlva verket vara riskfylld och innebéra kursforluster om t ex borsen ér pa vég att svianga
nedét p.ga. att t ex konjunkturen férsamras. Naturligtvis géller dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk ar att Fonden utvecklas battre eller saimre an tillgdngarna pa den marknad pa 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 jamfort med det index som den jamfors med. Ett matt for
detta dr aktiv risk eller tracking error, d.v.s. den risk som Fonden tagit genom att dess kursutveckling
awvikit fran dess jamférelseindex. Vid berakning av aktiv risk anvands Fondens manadsvarden for 24
manader omraknat i drstakt.
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Duration
Duration ar det vanligaste mattet av ranterisk och anger vad som hander nar marknadsrantan dndras. Ju
hogre duration, desto kdnsligare ar Fonden for férandringar i rantenivan. Duration uttrycks normalt i ar.

Value-at-Risk

Value-at-Risk (VaR) &r ett riskmatt som beskriver den maximala forvantade forlusten for en investering,
givet en fordefinierad tidsperiod och sannolikhetsniva. Om en fonds VaR motsvarar -5% och VaR
berdknas med ett sannolikhetsniva pa 99% sa innebdr det att med 99% sannolikhet sa kommer
véardeférlusten i fonden inte att dverskrida -5%.

Spreadexponering

Spreadexponering dr ett matt pa kredit- och likviditetsrisk, och berdknas som kapitalviktad
kreditduration multiplicerat med innehavens spread i forhallande till statspapperskurvan. Det visar hur
stort vérdefall det blir i en rantefond, matt i procentenheter av fondens varde, om ranteskillnaden
mellan fondens innehav och statsobligationer férdubblas.

Skatteregler

Frdn och med inkomstdret 2012 &r andelsdgare bosatta i Sverige dven skyldiga att i sjdlvdeklarationen ta
upp en schablonintdkt som uppgar till 0,4 % av kapitalunderlaget.

Kapitalunderlaget utgérs av vardet pa andelarna vid kalenderarets ingdng. Schablonintakten beskattas
sedan som andra kapitalinkomster. Forfysiska personer innebér det att skatten blir 30 % x 0,4 %=0,12 %
av innehavet. For ett fondsparande vért 10 000 kr blir skatten 12 kronor och fér 100 000 kr blir det
120 kr per dr. For juridiska personer beskattas schablonintékten i inkomstlaget néringsverksamhet med
22 % skatt. Skatten géller endast for privatpersoner och juridiska personers direktdgande i Fonden.
Kontrolluppgifter lamnas for fysiska personer och svenska dédsbon. Juridiska personer far sjélva berdkna
schablonintékt och betala in skatt. Skatten aterkommer érligen och tas ut oavsett om innehavet i Fonden
oOkat eller minskat i varde. Skatten kan komma att paverkas av individuella omstédndigheter och den som
ar osdker pd eventuella skattekonsekvenser bor sdka experthjalp.

Fonden utgdr inte nagot skattesubjekt och &r saledes varken skatteskyldigt for kapitalvinster eller
formogenhet.

Kontrolluppgifter
Kontrolluppgifter lamnas till Skatteverket av fondbolaget pa schablonintdkt, erhéllen utdelning, erlagd
prelimindrskatt samt kapitalvinster och kapitalférluster.

Underskrifter

Separata halvarsredogorelser finns for varje fond i enlighet med Lag (2004:46) om vérdepappersfonder
och Lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget tillhandahaller respektive fonds halvarsredogérelse pa begéran.

STOCKHOLM 2021-08-23 | CLIENS KAPITALFORVALTNING AB

LENA WALLENIUS | VERKSTALLANDE DIREKTOR
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VARA
/‘ 3 MEDARBETARE

LENA WALLENIUS

VERKSTALLANDE DIREKTOR

JONAS GUSTAFSON
KAPITALFORVALTARE

GUNNAR HAKANSON
KAPITALFORVALTARE

$ ROGER HEDBERG
A KAPITALFORVALTARE

JOHANNA AHLQVIST
KAPITALFORVALTARE

\l(;

THOMAS BRODIN
KAPITALFORVALTARE

WILHELM HOGSTROM
KAPITALFORVALTARE

CARL SUNDBLAD
KAPITALFORVALTARE

MARKUS JOHANSSON
FORVALTARASSISTENT

NIKLAS LARSSON
KAPITALFORVALTARE




EMIR BOROVAC
HALLBARHETSANSVARIG

MARTIN NYMAN ATTERDAY
AFFARSUTVECKLING — INSTITUTIONER &
DISTRIBUTORER

NATALIE FURMAN
OPERATIV CHEF

LOUISE ENGSTROM
OPERATIONS

HAMPUS SCHYLANDER
OPERATIONS

NIKLAS GUSTAFSSON
OPERATIONS - SYSTEMUTVECKLING

TOMAS HENRIKS
SALJ- & MARKNADSCHEF

JOHAN EK
AFFARSUTVECKLING — INSTITUTIONER

PATRIK BLUMENTHAL
OPERATIONS

FREDRIK LIDMARK
OPERATIONS

EVITA BODARE
OPERATIONS

ELINA SCHMIDT
OPERATIONS - EKONOMI
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Cliens optimerar avkastningen &t institutioner
och privatpersoner genom framgangsrik aktiv
forvaltning och langsiktighet.

Cliens rankas som en av Sveriges ledande
kapitalférvaltare och var ambition ar att genom
individuellt anpassad kapitalférvaltning erbjuda
vara kunder ett langsiktigt mervérde.

| dver tva decennier har vart team forvaltat
kapital &t ndgra av Sveriges storsta institutioner.
Bland véra kunder aterfinns kommuner, kyrkliga
stift och forsamlingar, fackféreningar, stiftelser
och férmogna privatpersoner. Verksamheten
star under tillsyn av finansinspektionen.

Besok oss gdrna pa 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




