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Borsens smabolag laddar fér en méktig revansch. Det
tror Cliens forvaltarduo Carl Sundblad och Johanna
Ahlqvist som snart startar en ny fond.

Planen ar att hitta storvinnarna bland boérsens
mindre spelare.

"Tittar man pa varderingen sa har tajmingen att

investera i smabolag inte varit battre pa 15 ar”, sager
Johanna Ahlqvist.
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Forvaltarna Carl Sundblad och Johanna Ahlgvist pa Cliens Kapitalforvaltning startar en ny fond som inriktar sig mot borsens mindre
bolag.Foto: Jesper Frisk

Borsens smabolag har fétt storstryk de senaste &ren. Sedan borjan av 2022 har Stockholmsborsens small cap-index, som
samlar de minsta bolagen, sjunkit med 32 procent och fallit till de lédgsta nivderna pa tre ar. Som en jamforelse &r OMXS30, med
30 av de mest omsatta aktierna, bara ned med 9 procent under samma period.

“Pandemivirderingarna dr helt borta, och multiplarna bland de mindre bolagen &r pa historiskt laga nivaer”,
konstaterar Johanna Ahlqvist, forvaltare pé Cliens Fonder.

De senaste veckorna har smabolagsindexet borjat rekylera upp. Det kan vara borjan pa en storre revansch for
sektorn, spar hennes kollega Carl Sundblad.

Han tar fasta pé att drivkraften bakom inflationen ar avtagande i manga delar av vérlden och att manga kommer
att bli forvinade 6ver hur lagt inflationen kan sjunka i vissa segment nésta ar.

”Nu nér vi har den forsta rantesankningen pa horisonten tror jag att det kan bli ett riktigt bra &r for ménga
tillgdngsklasser”, siger Carl Sundblad.



Han tror ocksa att oron 6ver att ekonomin ska behéva hantera hoga réntor och en svag konjunktur samtidigt
snart ar ett minne blott.

”Vi kommer att f& antingen det ena eller det andra — och var och en for sig ar de scenariona ganska bra for borsen.
Far vi en svagare konjunktur ska rantan ned, och far vi inte det ska bolagens vinster upp”, siager Carl Sundblad

Forvaltarna Carl Sundblad och Johanna Ahlqvist véadrar revansch for smabolagsaktier. Foto: Jesper Frisk

Far forvaltarna ratt i sina forhoppningar om en positivare bors ser de smabolagen som extra attraktiva att
investera i.

“Tittar man p& varderingen sa har tajmingen att investera i smabolag inte varit battre pa 15 ar, eftersom det var s&
lange sedan viarderingsgapet mellan smébolag och storre bolag var sé stort”, siger Johanna Ahlqvist.

Ska smabolagen upp till samma nivaer som vi sag efter pandemin?

”Vi ska nog inte tillbaka till de varderingsmultiplarna. Men vi ska komma ihég att manga bolag har vidtagit
atgarder for att hantera den hoga skuldsattningen och ménga bolag har kunnat hgja priserna, sa vi tror att det
varsta ligger bakom smabolagen”, siager Carl Sundblad.

Snart lanserar de bada forvaltarna en ny fond med inriktning pa bérsens mindre bolag, i segmenten small cap och
micro cap. Medianbolaget i fonden ska ha ett borsvirde pd runt 12 miljarder kronor, och tanken ar att den ska
komplettera den smébolagsfond och den micro cap-fond som Carl Sundblad redan forvaltar.

Behovs verkligen ytterligare en fond pa detta tema?
Vi tycker att det finns gott om bolag i Sverige och Norden som vi vill ldgga till i den har fonden, sa det blir inte ett
stort 6verlapp mellan fonderna”, siger Carl Sundblad.

Forvaltarna vill inte ga in pé enskilda innehav innan fonden ar lanserad, men séger att de generellt har en
forkarlek till verkstadssektorn och teknik- och it-aktier.

”Jag tror att det ar verkstads- och teknikbolagens tid nu eftersom samhéllet kommer att fortsitta investera inom
automation, digitalisering och hallbarhet”, sdger Carl Sundbland.

Bland innehaven ska det ocksé finnas bolag som gynnas av ett lagre rintelédge.

”Det handlar om tillvaxtaktier generellt. Ett och annat fastighetsbolag och serieforvarvare kommer ocksé att
finnas med”, siger Johanna Ahlqvist.

Till skillnad fran de ovriga fonderna som duon forvaltar fir de nu investera i en storre andel bolag i de 6vriga
nordiska landerna.



”Att vi gér utanfor Sverige ger oss en mojlighet att diversifiera oss i andra sektorer. I Finland har vi fina
mjukvarubolag och verkstadsbolag av mindre storlek. I Danmark har vi bade forsikringsbolag och
medicinteknikforetag”, siger Johanna Ahlqvist.

Vad &r de storsta hoten mot att smabolagen ska revanschera sig?
”Att inflationen skulle komma tillbaka, men det ser vi inte eftersom inflationen inte ar efterfragedriven”, sdger
Carl Sundblad.

FORVALTARNAS FONDER

S& har forvaltarnas nuvarande fonder gatt de senaste aren. Utvecklingen for fondens respektive jamférelseindex inom parantes.

Cliens Smabolag, férvaltas av Carl Sundblad
Utveckling senaste aret: 3,4 procent (-0,8)
Utveckling senaste tre aren: 26,0 procent (4,4)
Utveckling senaste fem aren: 116 procent (63,5)

Cliens Micro Cap, forvaltas av Carl Sundblad
Utveckling senaste aret: -1,6 procent (-9,4)
Utveckling senaste tre aren: 13,0 procent (-13,4)

Cliens Mixfond, férvaltas av Johanna Ahlgvist och Wilhelm Hégstrom.
Utveckling senaste aret: 4,0 procent (5,0)

Utveckling senaste tre ren: 10,0 procent (13,4)

Utveckling senaste fem aren: 32,2 procent (36,9)

Forvaltarnas nya fond, med namnet Cliens Small & Micro Cap, lanseras 1 december.



