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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2024 (ytd) Sedan start** Snitt arsavkastning
Cliens Global Smabolag A 7.8 % 177 % 25 %
Jamforelseindex* 7,0 % 10,8 % 20,0 % 78 %
Differens 08 % 6,9 % -139 % -53%

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 Marknadsutveckling

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.

Aktiemarknaden har historiskt sett gatt upp
dver tid, daremot vet man inte nar den
kommer. Mars manad var ett sadant tillfille da
savél fonden som marknaden steg med &ver
7 procent.

For det breda amerikanska indexet S&P500 s
ar det 3:e basta forsta kvartalet sedan millenni-
umskiftet och 14:e basta sedan 1927. Det &r dn
en gang den amerikanska ekonomin som visar
styrka genom att skaka av sig centralbankens
hojda ranta. Samtidigt sa raknar marknaden
med att centralbanken formodligen kommer att
sdnka rantan ndgon gang under det kommande
kvartalet. Inte for att det nddvéandigtvis behévs,
men i stallet for att det har tjdnat sitt syfte med
att fa ner inflationen.

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.

Vi ar dock inte évertygade om att vi har sett
den sista vandningen i det har dramat.
Déremot kianns det som att "no landing”-
scenariot nu reflekteras i manga kurser. Som ett
brev pa posten har darfor primarmarknaden
borjat komma i gdng med en del bors-
introduktioner. Aven det far ses som ett

tecken pa okad riskvilia hos investerare.

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.

Alla bolag som finns pa borsen har ju blivit
introducerade ndgon gang sa det dr inte enkom
negativt. Daremot har fonden historisk sett
varit véldigt selektiv nar det kommer till
deltagande i just sddana transaktioner.

Vi noterar avslutningsvis att USA har atertagit
ledarskapet vad galler region och dr nu basta
avkastande region pd alla métperioder de
senaste 10 dren.

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.

Fondens utveckling

Mars blev en valdigt positiv manad for fonden
som steg med 7,8 procent vilket var béttre an
fondens jamforelseindex som steg med 7,0
procent.

Vi startade manaden i Orlando, USA dar vi
deltog pa en bolagskonferens arrangerad av

en av vara amerikanska motparter. Vi besoker
cirka tre motsvarande konferenser varje ar och
dven om man ndstan alltid uppfattar de som
positiva dr det inte alltid att det leder till ndgra
beslut i fonden. Den hédr gangen daremot har
fonden tagit in tva nya innehav som foljd av
bolagsmétena. Det dr egentligen inte ndgra nya
bekantskaper men daremot var timing rétt den
har gangen.

Det forsta bolaget ar Q2 Holdings som séljer
mjukvara till sma och medelstora amerikanska
banker. Mjukvara till banker &r inget nytt tema,
daremot kdnns tidpunkten rétt for just Q2 som
dels ser en strukturellt hogre efterfragan men
ocksa har mognat som bolag och har fatt upp
sin lénsamhet.

Det andra bolaget ar kanadensiska First Service
Group som dr ett tjansteforetag till stora
lagenhetskomplex. Detta dr ett kvalitetsbolag
som vi foljt under en langre tid men vars
vérdering alltid varit for dyr relativt befintliga
innehav. Nu daremot kandes varderings-
skillnaden inte ldngre lika anstrangd.

Fondens starkaste bidragsgivare under perioden
var Core & Main, Verra Mobility samt Spie.
Samtidigt bidrog Napco Security Technologies
negativt till utvecklingen efter en stark inledning
pa dret.
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