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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2023 (ytd) Sedan start** Snitt drsavkastning
Cliens Sverige A 640,7 % 117 %
Jamforelseindex* 79 % 79 % 5817 % 112 %
Differens -09 % -09 % 59,0 % 0,5 %

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

Inledningen av 2023 préglades av statistik som
indikerade att inflationen fortsatte

pressas tillbaka fran de mest extrema nivaerna
vi sdg under 2022. Enligt prelimindra data foll
inflationen i eurozonen till 8,5 procent i januari,
jamfort med 9,2 procent manaden innan.
Detta indikerar den lagsta inflationssiffran i
regionen pa atta manader. | USA uppmittes
en inflation pa 6,4 procent fér december (7,1
procent). Karninflationen uppmiéttes till 5,7
procent (6,0 procent). Fallande inflation var
en huvudsaklig katalysator for kraftigt fallande
obligationsrantor under manaden.

Ledande konjunkturindikatorer vande upp i
stora delar av varlden i januari. | Sverige steg
inképschefsindexet for industrin till 46,8,
jamfort med 45,9 manaden innan. Detta var
forsta matningen pa 11 manader dér index
Okade. Aven i eurozonen steg motsvarande
index till 48,1 jamfort med 47,8 foregaende
manad. | USA foll daremot ISM index mer én
forvantat till 47,4 (48,4). | Kina indikerades,
precis som Europa en stigande aktivitet. Caixin
inképschefsindex for tillverkningsindustrin steg
till 49,2, jamfort med 49 manaden innan. Inom
tjdnstesektorn pavisades en stark aterhamtning
efter de avvecklade covidrestriktionerna.

| skrivande stund har flera centralbanker lamnat
nya besked kring styrrantor. Amerikanska FED
hoéjde malintervallet for styrrantan med 25
punkter till 4,50-4,75 procent. Detta innebar
alltsa en reducerad hojningstakt. Europeiska
ECB annonserade en hojning pa 50 punkter
och indikerade samtidigt en intention att héja
med ytterligare 50 punkter vid motet i mars.
Den svenska Riksbanken vantas i sin tur hoja
styrrantan vid motet den 9 februari.

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

Med en avkastning pa 7,9 procent steg
Stockholmsbérsen mest av samtliga nordiska
aktiemarknader (aven mer an MSCI Global) i
januari. Globala aktieindex avkastade 7,6
procent under manaden. | USA steg aktie-
marknaden 6,6 procent, Europa var upp hela
11,8 procent och Norden steg 4,5 procent
(alla index omraknade till SEK).

De svenska smabolagen utvecklades starkare
(CSXSE +8,5 procent) jamfort med de stora
bolagen (OMXS30 +7,6 procent) under januari.

Réntor foll i allménhet kraftigt under manaden,
drivet av tecken pa att inflationen fortsitter falla
tillbaka. Den amerikanska tiodriga stats-
obligationsrantan foll 30 punkter till 3,53
procent. Den tyska motsvarande var ned 32
punkter till 2,25 procent, medan den svenska
tiodringen sjonk 35 punkter till 2,11 procent.
Den svenska Kronan férsvagades med 2,3
procent mot Euron till 11,37, medan den
starkes med 0,2 procent mot US-Dollarn till
1042.

Révarupriser steg i allmanhet efter att aktivite-
ten i Kina fortsatte stiga mot bakgrund av de
avvecklade covidrestriktionerna. Priset pa Brent-
olja steg 0,2 procent till USD 85,1/fat. Priset pa
Koppar och Zink steg med 10,0 respektive 13,8
procent.

Bolagens rapportering av helarsbokslut
paborjades i januari. Ndgra initiala iakttagelser
ar att efterfragan inom industrin haller uppe
vdl, samtidigt som vinstmarginalerna pressas
nagot av stigande kostnader. Bankernas intjaning
gynnas som forvantat av stigande rantor. Totalt
sett har resultaten sa har langt Overraskat pa
uppsidan.

Fondens utveckling

Borsaret 2022 inleddes mycket starkt och
Cliens Sverige A avkastade 7,0 procent i januari.
De senaste 12 manaderna dr fonden ned 3,8
procent, jamfort med Stockholmsbérsen som
fallit 7,5 procent under perioden. Fran start 31
december 2004 ar fondens avkastning 640,7
procent, vilket ar 59,0 procentenheter mer an
jamforelseindex som ar upp 581,7 procent.

Stérsta positiva bidrag till avkastningen gav Assa
Abloy, Hexagon och Nibe. Bade Assa Abloy
och Hexagon har goda méjligheter att uppratt-
halla starka vinstmarginaler (tack vare prishoj-
ningar), trots den allmanna kostnadsinflationen.
Bada bolagen har ocksa en historia av att
addera viss tillvaxt via forvéry, utéver den goda
organiska tillvaxten, vilket vi ocksa forvantar oss
kommer fortgd framat.

Nibe fortsatter gynnas av energiomstallningen.
Den enormt starka efterfragan pa varme-
pumpar i Europa haller i sig. | januari publicera-
des statistik som indikerade en forsaljnings-
Okning av varmepumpar i Tyskland pa 53
procent 2022 jamfort med aret innan.

Tva nya innehav adderades till portféljen,
Wihlborgs och Instalco. Wihlborgs har en klart
lagre andel finansiering via obligationer jamfort
med manga andra storre fastighetsbolag, vilket
sanker den finansiella risken patagligt. Samtidigt
har bolaget en attraktiv fastighetsportfol.
Installationsbolaget Instalco har pavisat en
mycket stark historisk vinsttillvaxt tillsammans
med god avkastning pa det investerade
kapitalet. Vdrderingen dr just nu tillbakapressad
vilket vi valde att utnyttja.

Aktieandelen var nagot hdgre an vid ingdngen
av manaden och forvaltat kapital uppgick till
2 357 mkr.
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