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Avkastning inkl. avgifter 1 månad 2024 (ytd) Sedan start** Snitt årsavkastning

Cliens Small & Micro Cap (B) 2,5 % 0,5 % 9,9 % N/A %

Jämförelseindex* 0,0 % -1,2 % 9,0 % N/A %

Differens 2,5 %  1,7 % 0,9 % N/A %

För mer detaljerad information gällande fonden hänvisas till vår hemsida www.cliens.se
Morningstarkategori: Sverige, små-/medelstora

* Jämförelseindex - 50 % Carnegie Small Cap Return Index / 50 % Carnegie Micro Cap Return Index
** Fonden startades 2023-11-31
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Ekonomisk tillväxtstatistik utvecklades mer 
mixat mellan regionerna under februari jämfört 
med månaden innan. Nedgången i den under-
liggande inflationen har bromsat in något. Den 
långsiktiga trenden är dock fortsatt fallande.  
För svensk del gick anslutningsprocessen till 
NATO in i ett slutskede efter att Ungern som 
sista medlemsland ratificerat Sveriges ansökan. 

I Sverige steg inköpschefsindex för tillverknings-
industrin till 49,0, klart över föregående månads 
notering om 47,1. Delindex för produktion 
svarade för det största positiva bidraget med 
en uppgång till 49,1 (42,8). I eurozonen sjönk 
däremot indexet marginellt till 46,5 (46,6).  I 
USA föll ISM index till 47,8 jämfört med 49,1 i 
januari. I Kina steg Caixin inköpschefsindex för 
tillverkningsindustrin till 50,9 jämfört med 50,8 
månaden innan. 

Preliminärt sjönk kärninflationen i Eurozonen 
till 3,1 (3,3) procent i februari. I USA sjönk den 
s.k. kärn-PCE deflatorn till 2,8 (2,9). Denna 
datapunkt anses ofta vara den amerikanska  
centralbanken FED.s mest prioriterade 
prisindikator för att bedöma inflationsutveck-
lingen. Utvecklingen på den starka amerikanska 
arbetsmarknaden blir en fortsatt mycket viktig 
fokuspunkt för att bedöma inflationen och 
ränteutvecklingen framåt.

Den svenska Riksbanken beslutade, som  
förväntat, att lämna styrräntan oförändrad på 
4,0 procent. Samtidigt öppnade Riksbanks- 
chefen Erik Thedéen för att det inte är  
uteslutet att styrräntan kan komma att sänkas 
under första halvåret i år, givet att utsikterna 
för inflationen fortsätter att vara gynnsamma. 
Detta var en uppmjukning i retoriken. 

Avkastningen på Stockholmsbörsen var 3,8 
procent i februari, vilket innebär en uppgång på 
2,1 procent så här långt i år. Globala aktieindex 
avkastade 4,5 procent under månaden. I USA 
steg aktiemarknaden 5,4 procent, Europa var 
upp hela 8,9 procent och Norden steg 2,7 
procent (alla index omräknade till SEK).
De svenska småbolagen utvecklades svagare 
(CSXSE +1,0 procent) jämfört med de stora 
bolagen (OMXS30 +4,2 procent) under  
februari. 

Obligationsräntor fortsatte i allmänhet upp  
under månaden, drivet av tecken på att 
inflationsnedgången bromsat in något. Den 
amerikanska tioåriga statsobligationsräntan steg 
31 punkter till 4,26 procent. Den tyska mot-
svarande var upp 26 punkter till 2,38 procent, 
medan den svenska tioåringen steg 29 punkter 
till 2,52 procent. Den svenska Kronan stärktes 
med 0,2 procent mot Euron till 11,20 och med 
0,7 procent mot US-Dollarn till 10,33.
I råvarumarknaden föll priset på Koppar med 
1,2 procent medan Zink sjönk 5,4 procent. 
Priset på Brentolja steg 2,3 procent till USD 
83,78/fat. 

Merparten av bolagen har nu rapporterat sina 
delårsrapporter för det fjärde kvartalet 2023. 
På ett övergripande plan överraskade försälj-
ningen något positivt medan vinstmarginalerna 
och därmed resultaten överraskade något  
negativt. De små bolagen överraskade mer  
negativt jämfört med de stora bolagen. 
Generellt sett var dock tolkningsföreträdet 
och sentimentet i aktiemarknaden positivt, 
vilket innebar att aktiekurserna steg, trots lägre 
vinster än förväntat. 

Cliens Small & Micro B avkastade 2,5 % i  
februari, jämfört med fondens jämförelseindex 
som var oförändrat. Sedan start den 30  
november har fonden avkastat 9,9 %.

Efter en januaripaus fick börsen nytt bränsle 
i februari, dock utvecklades de små bolagen 
generellt svagare än de större bolagen under 
månaden. Flertalet små bolag rapporterade 
sina kvartalsresultat och en svagare konjunktur 
börjar som väntat skönjas i allt fler bolag både 
i vinster och svagare orderböcker, vilket gör att 
vi sannolikt kan se fram emot räntesänkningar 
senare under året. 

De största positiva bidragsgivarna för fondens 
räkning var Tomra och Fortnox. Fortnox kom 
in med en stark kvartalsrapport där försälj-
ningen växte 26 % organiskt. Med ett starkt 
kundintag som växte 12 % mot året innan och 
fortsatta prishöjningar ser vi en stark tillväxt för 
Fortnox även framgent. Även Tomra slog  
kvartalsförväntningarna och givet att båda  
aktierna tillhör de mer blankade aktierna på 
börsen blev kursreaktionerna starka.

Långräntor gick upp under månaden och 
fondens fastighetsinnehav Wallenstam och 
Wihlborgs blev fondens största negativa 
bidragsgivare. En svagare konjunktur börjar 
alltmer skönjas hos bolagen och därmed kan vi 
se fram emot räntesänkningar. 

Fondens fem största innehav per sista  
december var Lagercrantz, Beijer Alma, Sweco, 
Bravida och Bufab. De största köpen gjordes i 
Beijer Alma, Sweco och Topdanmark.

Fondförmögenheten var SEK 701m per sista 
februari fördelat på 35 aktieinnehav, varav 7 
utanför Sverige. Fonden har i dagsläget 16%  
av fondförmögenheten utanför Sverige, i övriga 
Norden.
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Riskinformation
Investeringar i fondandelar innebär ett risktagande. De pengar som investeras kan både öka och minska i värde och det är inte säkert att du får tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk avkastning 

är ingen garanti för framtida avkastning. För mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan för fullständig informationsbroschyr, faktablad och årsrapport.


