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Jamforelseindex

Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd)
Cliens Global Smabolag A -3,7 % 6,8 %
Jamforelseindex* -37% 36 %
Differens 00 % 32 %

Sedan start**

Niklas Larsson
Forvaltare Cliens Global Smabolag

Snitt arsavkastning

-16,5 % N/A %
0,5 % N/A 9%
-17,0 % N/A %

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

Morningstarkategori: Global, sma/medelstora bolag
* Jamforelseindex - MSCI World Small Cap Index
#* Fonden startades 2021-10-29

Fondens strategi

Fonden &r en aktivt férvaltad aktiefond som
investerar globalt i sma och medelstora bolag.
Med sma och medelstora bolag avses

bolag med motsvarande storlek som fondens
jamforelseindex MSCl World Small Cap.
Fonden férvantas innehdlla 30 — 50 innehav
dér inget enskilt innehav kommer att éverstiga
10%. Portfoljstrategin bygger snarare pa att
ha forhallandevis likaviktade innehay, sa att
alla innehaven skall kunna paverka den totala
avkastningen.

Fondens investeringsstrategi bygger pa att hitta
forutsagbara tillvéxtbolag. Det innebér att vi
kommer vélja bolag dér vi tror att det finns en
stor sannolikhet for att bolaget kommer kunna
véixa sin forséljning och vinst under en lang
overskadlig framtid. Det innebdr samtidigt att
vi kommer lata bli att investera i manga bolag,
antingen for att de ér for beroende av den
allmanna ekonomin eller for att deras framtids-
utsikter ar for svara att prognostisera.

ABCD har blivit ett sétt att beskriva
egenskaperna hos bolag som forvaltaren letar
efter. (A)sset light syftar till bolag som inte
kréver sa stora investeringar for att. vaxa.
(B)olt-on acquisitions innebar bolag som gér
tillaggsforvarv eller pa annat satt kan
aterinvestera sina kassafléden till en god
avkastning.

(C)ompounding illustrerar bolag som ha en
verksamhet med stor andel aterkommande
forsaljning.

(D)ominating a niche syftar till att hitta bolag
som vi tror genom sin dominans kommer att
kunna skydda sin framtida lIénsamhet.

Riskinformation

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

avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. For mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan for fullstéandig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport.

Marknadsutveckling

Globala smabolag foll med 3.7 % i oktober,
vilket var svagare storbolagsindex som foll med
0.5%. De sju storsta bolagen (vilka refereras till
som "The magnificant seven’) star nu for i
princip hela uppgangen for 2023. Det man kan
sdga om det ar att den breda aktiemarknaden
har avkastat i genomsnitt noll for dret.

Vid manadens utgang hade ungefér en fjardedel
alla bolag rapporterat. Trots att det ar ett

antal bolag som har fatt positiva reaktioner sa
ar kdnslan att det dr en nervés marknad som
framfor allt bestraffar bolagen som visar minsta
lila svaghet. Detta ar sedan lange den mest
forvantade recessionen i mannaminne.

Den amerikanska 10-dringen fortsatte att stiga
och kom dterigen i fokus. Vid ett tillfdlle var den
faktiskt dver den psykologiska 5%-nivan.
Amerikanska centralbanken FED, valde att for
andra gangen ldmna styrrantan oférandrad

vid rantemétet den 1:a november. Aven om
ekonomin har visat sig vara stark dr det manga
ledande indikatorer som pekar pa ett valdigt
svagt sentiment. Sysselsattningen har visat sig
hélla upp forhallandevis val men utan att visa
tecken pa 6verhettning.

Samtidigt har den europeiska ekonomin visat
pa svaghet i sa val rapporterad aktivitet (BNP),
sentiment och inflationen. Férenklat kan man
sdga att varderingen for ett bolag bestdms efter
bolagets vinst och till hur manga arsvinster
bolaget varderas till.

Just nu ar osdkerheten stor for saval
konjunkturen som styr bolagsvinsterna som
vinstmultipeln som ar en funktion av marknads-
rantorna.

Fondens utveckling

Under perioden avkastade fonden -3,7 %
som var i paritet med jamforselindex som
ocksa avkastade -3,7 %. Det innebar att
arsavkastningen for fonden nu ar 6,8 %.

Vi avslutade manaden med att besoka bolag i
amerikanska 'Midwest'. Detta har historiskt varit
faste for traditionell industri runt stader som
Cleveland, Detroit och Milwaukee. Gemensamt
for ndstan alla staderna ar att det ar en valdig
urvattnade stadskdrnor med i princip varken
butiker eller ménniskor. Trots detta finns det
blomstrande bolag som en gang

harstammar fran starka industrier i regionen.
Den gemensamma tonen ar att bolagen ar
forsiktigt positiva.

De allra flesta har lagt en stark period bakom
sig, men ser en liten mer normaliserad
efterfragan i nartid. Vi fortsatter att fokusera
pa bolag med starka affarsmodeller och ocksa
ar exponerade mot véxande slutmarknader.
Finansmarknaden ldgger mycket energi pa att
forsoka forklara vilka bolag man skall képa.

Vi ar av uppfattningen att beslutet att sdlja en
aktie faktiskt ar betydligt svarare.

Under manaden avyttrade fonden tva av sina
innehav Ziff Davies och Littlefuse. Samtidigt
Okade fonden pad sina innehav i de existerande
innehaven; Core & Main, Applied Industrial
Technolgies samt Napco Security. Bolagen som
bidrog positivt till portféljen var Comfort
Systems, Verra Mobility samt Core & Main. Bo-
lag som bidrog negativt var Trinet, GXO samt
AMN Healthcare Services.
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