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Sedan start**

Roger Hedberg
Forvaltare Cliens Sverige

Snitt drsavkastning

Cliens Sverige A 7487 % 118 %
Jamforelseindex* 38 % 2,1 % 668,7 % 112 %
Differens -02% 04 % 80,0 % 0,6 %

For mer detaljerad information géllande fonden hanvisas till var hemsida www.cliens.se

Morningstarkategori: Sverige

* Jamforelseindex - SIX Return Index (Stockholmsbérsen inkl. utdelningar)

** Fonden startades 2004-12-31

Ekonomisk utveckling

Ekonomisk tillvaxtstatistik utvecklades mer
mixat mellan regionerna under februari jamfort
med manaden innan. Nedgangen i den under-
liggande inflationen har bromsat in ndgot. Den
langsiktiga trenden ar dock fortsatt fallande.

For svensk del gick anslutningsprocessen ftill
NATO in i ett slutskede efter att Ungern som
sista medlemsland ratificerat Sveriges ansokan.

| Sverige steg inkopschefsindex for tillverknings-
industrin till 49,0, klart éver foregdende manads
notering om 47,1. Delindex for produktion
svarade for det storsta positiva bidraget med
en uppgang till 49,1 (42,8). | eurozonen sjonk
ddremot indexet marginellt till 46,5 (46,6). |
USA foll ISM index till 47,8 jamfort med 49,1 i
januari. | Kina steg Caixin inképschefsindex for
tillverkningsindustrin till 50,9 jamfért med 50,8
manaden innan.

Preliminart sjonk karninflationen i Eurozonen
till 3,1 (3,3) procent i februari. | USA sjonk den
sk. karn-PCE deflatorn till 2,8 (2,9). Denna
datapunkt anses ofta vara den amerikanska
centralbanken FED.s mest prioriterade
prisindikator for att beddma inflationsutveck-
lingen. Utvecklingen pa den starka amerikanska
arbetsmarknaden blir en fortsatt mycket viktig
fokuspunkt for att bedéma inflationen och
réanteutvecklingen framat.

Den svenska Riksbanken beslutade, som
forvantat, att lamna styrrantan oférandrad pa
4,0 procent. Samtidigt 6ppnade Riksbanks-
chefen Erik Thedéen for att det inte dr
uteslutet att styrrdntan kan komma att sdnkas
under forsta halvaret i ar, givet att utsikterna
for inflationen fortsatter att vara gynnsamma.
Detta var en uppmjukning i retoriken.

Marknadsutveckling

Avkastningen pa Stockholmsbérsen var 3,8
procent i februari, vilket innebdr en uppgang pa
2,1 procent sa har langt i ar. Globala aktieindex
avkastade 4,5 procent under manaden. | USA
steg aktiemarknaden 5,4 procent, Europa var
upp hela 8,9 procent och Norden steg 2,7
procent (alla index omraknade till SEK).

De svenska smabolagen utvecklades svagare
(CSXSE +1,0 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 +4,2 procent) under
februari.

Obligationsrantor fortsatte i allmanhet upp
under manaden, drivet av tecken pa att
inflationsnedgangen bromsat in nagot. Den
amerikanska tiodriga statsobligationsrdntan steg
31 punkter till 4,26 procent. Den tyska mot-
svarande var upp 26 punkter till 2,38 procent,
medan den svenska tiodringen steg 29 punkter
till 2,52 procent. Den svenska Kronan starktes
med 0,2 procent mot Euron till 11,20 och med
0,7 procent mot US-Dollarn till 10,33.

| rdvarumarknaden foll priset pa Koppar med
1,2 procent medan Zink sjonk 5,4 procent.
Priset pa Brentolja steg 2,3 procent till USD
83,78/fat.

Merparten av bolagen har nu rapporterat sina
deldrsrapporter for det fjarde kvartalet 2023.
Pd ett Overgripande plan 6verraskade forsdlj-
ningen nagot positivt medan vinstmarginalerna
och ddrmed resultaten &verraskade ndgot
negativt. De sma bolagen éverraskade mer
negativt jdmfoért med de stora bolagen.
Generellt sett var dock tolkningsforetradet
och sentimentet i aktiemarknaden positivt,
vilket innebar att aktiekurserna steg, trots lagre
vinster dn forvéntat.

Fondens utveckling

Stockholmsbérsen aterhdmtade sig i februari
och avkastningen i Cliens Sverige A var 3,6
procent, 0,2 procent mindre an jamférel-
seindex. Sedan arsskiftet &r fonden upp 2,5
procent, vilket ar 0,4 procentenheter mer an
jamforelseindex. Fran start 31 december 2004
ar fondens avkastning 748,7 procent, vilket ar
80,0 procentenheter bdttre an jamforelseindex
som ar upp 668,7 procent under perioden.

Stora industribolag tillhérde vinnarna under
februari. Storsta positiva bidrag till fondens
avkastning under manaden gav Volvo, Atlas
Copco och Sandvik. Volvos helarsbokslut gav
ytterligare bekriftelse pa den forbattrade
[dnsamheten och kvalitén i bolagets verksam-
het de senaste aren. Den laga varderingen och
hoga direktavkastningen fungerade som fortsatt
bransle for aktien. Alla tre industribolag i topp
gynnades ocksa av att ledande konjunktur-
indikatorer indikerar att tillvaxtutsikterna borjat
att bottna ut i flera delar av vérlden.

Fonden adderade Munters som nytt innehav
under februari. Vi passade pa att kopa nar
kursen foll, pa vad vi tycker var ett starkt
arsbokslut for 2023. Aktiekursen aterhdmtade
sig och stangde vid mdnadsskiftet 21,1 procent
hogre jamfort med fondens ingangsvarde.
Munters starka position inom hallbara I&sningar
for kontroll av luftfuktighet, ger goda langsiktiga
tillvéxtutsikter hos kunder inom allt fran bat-
teri- och industrisektorerna till utbyggnad av da-
tacenters. Fondens &vriga topp tre kop gjordes
i Beijer Ref och Assa Abloy. Storsta forsaljningar
skedde i SKF, Novo Nordisk och Essity.

Fondens forvaltade kapital har 6kat succes-
sivt det senaste aret och var vid utgangen av
manaden 4 610 mkr.

Riskinformation Signatory of:

Investeringar i fondandelar innebér ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det arinte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk .= P R I Srlnc1p\e$élor
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