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Manadsrapport augusti 2025

Cliens Micro Cap (B)

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan
bdde oka och minska i vdrde och det ar inte sikert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Aktiemarknaden fortsatte upp i augusti

Fondens utveckling sedan start
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Stockholmsborsen fortsatte upp med 1,0 procent i augusti. Hittills i ar ar -39%
avkastningen ddrmed 5,3 procent. Globalt var avkastningen i aktiemarknaden -0,7
procent under manaden vilket innebar en nedgang sa har langt i ar pa 2,8
procent (omraknat till SEK). De svenska storbolagen presterade battre jamfort o ;
med de mindre bolagen i augusti. Utvcj,cklmgl % Fond Index
1 ménad -39 -0,7

Manaden praglades av ekonomisk statistik i USA dar utfallet sammantaget bidrog Ar 2025 70 6,5
till att ©ka forvantningarna om kommande rantesankningar fran amerikanska FED Tar 07 05
under hésten. Farre jobb 4n vintat skapades i den amerikanska ekonomin och 3ar 21,9 144
arbetslésheten steg nagot. | den senaste matningen minskade antalet anstllda Sedan start* 530 16
inom den amerikanska offentliga sektorn med 12 000 och 4r nu nere pa den Cremermssiy dreaic oL 23

ldgsta nivan sedan januari.

Pa tillvaxtsidan fortsatte ledande konjunkturindikatorer indikera att vi rér oss ndra
konjunkturbotten. Svenska inkdpschefsindex steg till 55,3 i augusti jamfért med
54,4 foregdende manad. Samtliga delindex steg och nivan var den hdgsta sedan
2022. | Eurozonen steg motsvarande index till 50,7 (50,5) och i Kina &kade
Caixin index till 50,5 jamfort med 49,5 manaden innan. Amerikanska ISM index
steg ddremot mindre an véntat till 48,7 (48,0) dar delindex for sysselsattning var
den svagaste komponenten pa 43,8. Obligationsrantor utvecklades mixat i
augusti. Den svenska tiodriga statsobligationsrantan foll 6 punkter till 2,38
procent, medan den tyska motsvarigheten var upp 3 punkter till 2,68 procent.
Den amerikanska tiodringen sjonk 15 punkter till 4,20 procent. | valutamarknaden
starktes den Svenska Kronan med 1,2 procent till 11,04 mot Euron och med 3,0
procent till 9,47 mot US-Dollarn.

Vi skrev i foregdende manadsbrev att vi forvantar oss att volatiliteten i
aktiemarknaden kan komma att stiga nagot i nartid, den synen ligger fast.
Fragetecken kring hur de nya amerikanska tullsatserna kommer att paverka
amerikansk och global tillvéxt samt inflationstakt kommer att st i fokus.
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*Fonden startades 2020-09-30

"Fondens index 4r Carnegie Micro Cap Sweden
Return Index. Fondens avkastning redovisas efter
samtliga avgifter. Avkastning ar berdknad pa
slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad specialfond som
huvudsakligen placerar sina medel i aktier utgivna av
Micro Cap-bolag. Med Micro Cap-bolag avses
foretag som vid Fondens forsta investering har ett
marknadsvirde som hogst motsvarar 0,1 procent av
det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdag OMX Stockholm
(Stockholmsbérsen). Minst 90 procent av fonden
skall vara placerade i finansiella instrument utgivna av
emittenter med hemvist i Sverige.
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Osdker omvarld paverkar investeringsbeslut

Cliens Micro Cap A hade under mdnaden en avkastning om -3,9 procent vilket
var -3,2 procentenheter sdmre dn fondens jamférelseindex som avkastade -0,7
procent under samma period.

Sedan start den 1 oktober 2020 har fonden avkastat 5,0 procent, vilket ar 41,4
procentenheter battre dn fondens jamforelseindex. Smabolagen utvecklades
Overlag svagare dn borsens stdrre bolag under manaden.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i VBG
Group, Exsitec och Fortinova

Idun Industrier, Medcap och Gofore bidrog negativt till fondens avkastning under
manaden. Idun levererade en ndgot svagare kvartalsrapport utan tillvaxt och svag
marginalutveckling. Gofore uppvisade en fallande omsdttning och svag lénsamhet
dar efterfragan pa bolagets T konsulttjanster fortsatt ar ddmpad.

Vi har minskat vart innehav i Medcap och vi har &kat vara innehav i Inwido och
Momentum group. Medcap blev dterigen fondens stdrsta innehav da aktien, efter
en tuff start pad 2025, terhdmtade hela nedgangen och mer dar till efter att ha
rapporterat en stark Q2 rapport. Vad vi kan utldsa s var perioden med tuffa
kvartal kortdragen och bolaget uppvisar aterigen marginaltillvaxt och organisk
tillvaxt, till det har bolaget en I1ag nettoskuld och har stora mojligheter till fortsatt
forvdrvsdriven tillvaxt. Medcap dr fortsatt ett av fondens storsta innehav. Vi har
Okat Inwido och Momentum group under manaden, tva bolag som fortjanar en
storre vikt i portfolien givet deras operationella kvalitet. Inwido adderar stabila
marginaler, relativt stabil tillvaxt och kommer gynnas om vi ser en starkare
byggkonjunktur och en starkare vilja att renovera, bolaget har dven en relativt ldg
skuldsattning och en stor potential till forvarvsdriven tillvixt som inte speglar i
vdrderingen. Mometum group dr ett kvalitetsbolag, spunnet ur Bergman och
Beving sfaren, med hog historisk tillvaxt, hdg avkastning pa kapital och fortsatt
stora forvarvsmayjligheter. Bolaget kommer ocksd gynnas av en potentiell
acceleration i industrikonjunkturen.

Smabolagen uppvisade en svag till avvaktande utveckling under manaden, dar
rapportsdasongens eftersldntrare nu ocksa har rapporterat utfallet for arets andra
kvartal. Den &vergripande bilden dr att handelshinder och tullar fortsatt skjuter
konjunkturdterhdmtningen pa framtiden dd manga beslut om stérre investeringar
férmodligen ligger pa is for stunden till dess att handelsvillkoren fér vérlden
klarnat. Den svaga amerikanska dollarn gér ocksa jamférelsetalen svarare for
manga svenska bolag jamfort med foéregdende drs resultat. Dock finns det gréna
skott ddrute med bolag som ser stigande orderingdng och en begynnande
optimism, inte minst kring vad investeringarna i en aterindustrialisering av USA pa
sikt kan tankas innebdra.

Lds mer om fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
ADDNODE B 74
MEDCAP 68
BEIJER ALMA B 6,3
OEM INTERNATIONAL B 6,0
IDUN INDUSTRIER B 57
VBG GROUP B 54
FORTINOVA B 50
PLEID 48
SWEDISH LOGISTIC B 4,7
NEDERMAN HOLDING 45

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare
VBG GROUP B GOFORE QY]
EXSITEC HOLDING MEDCAP
FORTINOVA B IDUN INDUSTRIER B
ADDNODE B PLEID

OEMILB

Storre férandringar
Kop

INWIDO

MEDCAP

MOMENTUM GROUP B

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 46,8
Informationsteknologi 30,2
Fastigheter 10,1
Finans 6,8
Halsovard 19
Séllanképsvaror 0,7
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https://www.cliens.se/fonder/micro-cap
https://www.cliens.se/kop-salj

Som aktiv forvaltare genomfér vi pa Cliens en sjdlvstandig analys av investeringsméjligheter och
hallbarhetsrelaterade risker. Genom ett aktiv dgararbete skapar vi ett langsiktigt hallbart varde for
andelsdgarna med malbilden att skapa mer hallbarhet per investerad krona an index.

Exkluderingar

Alkohol 5% Vi exkluderar bolag vars affirsmodeller har en negativ paverkan pa FN:s

Vapen 59 globala hdllbarhetsmal. Procentsatserna anger hdgsta gransvardet for ett
: - bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion

Spel (gambling) 5% och distribution) innan det exkluderas. Fér fullstindig lista avseende

Pornografi 5% exkluderingar besok cliens.se/héllbarhet

Tobak 5%

Fossila branslen 1%

Kontroversiella vapen 0%

Paverkansdialoger Antal aktiva paverkansdialoger

Vi anser att klimatfragan ar den dverlagset viktigaste fragan vi som
investerare kan paverka genom vara investeringar. Genom vara

paverkansdialoger forséker vi férma och uppmuntra bolag till att definiera

en plan for att minska sina utslapp sa att utslappsminskningen &r i linje
med vad Parisavtalet dikterar for en begransning av global uppvarmning
till tva grader. Sdledes ar vara paverkansdialoger ar starkt forankrade till
bolag som i dagslaget saknar sd kallade Science Based Targets.

Verkstad - 3

Fastigheter - 3

- -
Totalt _ 10

Klimatmal
100%
69%
50%
- 23%
0% 1 18/0 7%
2024 2025

Mal formulerade Mal validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som séitter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utslappskurvor. Ett
bolag som far sina utsldappsreduktionsmal validerade av SBTi har saledes
planer for att reducera utsldppen i en takt som ar forenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begrdnsa global uppvarmning till under
tva grader ar 2100 jamfort med forindustriell medeltemperatur.

Koldioxidavtryck
1000
) I I I
0
2023 2024 2025

W Fond Index

Koldioxidavtryck mats som vaxthusgasintensiteten for en andelsagare som
investerat en miljon euro i fonden. Y-axeln visar hur manga ton denna
genomsnittliga andelsdgare indirekt dger. Hogre intensitet dr en indikation
pa hogre klimatforandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att 6ver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
20%
Miniminiva
18%

14%

12%

Snitt 2024

Snitt 2025

Pa Cliens Kapitalforvaltning har vi ett atagande om att minst 15 % av
kapitalet ska investeras i bolag vars affarsmodeller signifikant bidrar till
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala hallbarhetsmal.
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Hallbara investeringar éver teman
CO2e-reduktion i tung... 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet [N 3%

Fornyelsebar energi 0%

Hallbar infrastruktur [ I 3%
Resursffektivitet | 0%

Vatteninfrastruktur [ NI 3%

Ovriga héllbarhetsomraden* |G 5%

Vi klassificerar samtliga bolag i vart investeringsunivers vars affarsmodeller
bidrar till ndgot av FNs klimatmal och tilldelar dessa en huvudsakligt tema
respektive bolag bidrar med genom sina produkter/tjdnster. Diagrammet
anger hur stor andel av vdra héllbara investeringar som &r investerat i
respektive tema.
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Nyckeltal

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Férenings

Fondfakta

Do Forvaltare Carl Sundblad och Max Frydén

riktlinjer. Fondens startdatum 2020-09-30
Index Andelskurs 1453,66 kr

Sharpekvot 0,50 Fondférmogenhet 1318 mkr
Totalrisk 13,86% 16,14% Lopande kostnader* 0,81%
Tracking error Prestationsbaserad avgift 15% pa eventuell Gveravkastning
Active Share (%) ISIN SE0014829560
Informationskvot LEl-kod 636700YAOUBL8Z830R97
Omsittningshastighet (ggr) Oppen fér handel Manatlig
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator

Avkastningstroskel

Carnegie Micro Cap Return Index

Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
1 2 3 4 5 6 7
________| * L6pande kostnader bestdr av forvaltningsavgift och andra

Lagre risk Hogre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pé faktiska
kostnader under det senaste aret) samt transaktionskostnader (en
uppskattning av kostnader som uppstar ndr en fond képer och siljer
vardepapper).

Forklaringar

Active share Koldioxidavtryck Sharpekvot

Anger hur stor andel av fonden som avviker
fran sitt jamforelseindex.

Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning, Den miéts
som den aktiva avkastningen delat med
portféliens aktiva risk.

Jamforelseindex
Fondens jamférelseindex dr Carnegie Micro
Cap Sweden Return Index.

CLIENS
KAPITALFORVALTNING AB

Engelbrektsplan 2, 4 tr
114 34 Stockholm

Vaxel: 08-506 503 90
E-post: info@cliens.se

Anger hur mycket utsldpp en investerare dger i
fonden vid en investering om 1 miljon EUR.

SBT — Science Based Targets

Bolag med Science Based Targets har gjort
dtaganden om att minska sina utslapp i linje
med sektorspecifika utslappsbanor som &r i
linje med Parisavtalet.

SDG — Sustainable Development Goals
Sustainable Development Goals (SDGs) ar
hallbarhetsrelaterade mal som antagits av ver
190 nationer i FN och syftar till att forbattra
forhdllanden avseende miljémassiga, sociala och
ekonomiska utmaningar globalt.

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn fill
fondens totalrisk, Berdknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria rantan

och fondens totala risk dvs standardavvikelsen.

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for
variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger i
véarde i forhallande till sitt jamforelseindex,
Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och
jamforelseindexets avkastning.
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