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Cliens Global Smabolag (B)

Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde
6ka och minska i vdrde och det dr inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Bredden dtervander till smabolagen

Fondens utveckling sedan start
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Juni blev en ovanligt hdndelserik manad dar bade geopolitiken och
penningpolitiken bytte skepnad, och dar effekterna fér smédbolagssegmentet var
mer gynnsamma an vad de stora rubrikerna antydde. En vapenvila mellan USA
och Iran, om an bracklig och med flera oklara detaljer, fick oljepriset att falla
kraftigt och gav en lattnad i marknaden i mitten av manaden — en ldttnad som
gynnar mindre bolag oproportionerligt mycket eftersom de generellt ar
kénsligare for insatsvaru- och finansieringskostnader dn storbolag.

Den tydligaste rorelsen var skiftet bort fran de stora Al-jattarna och in i
halvledarsektorn. De sju stora teknikbolagen (Magnificent Seven) tappade
sammanlagt éver 2 300 miljarder dollar i bérsvérde under juni, medan
halvledarindexet SOX steg 11 procent och minnestillverkarna inom DRAM steg
hela 17 procent. Det intressanta for oss som smabolagsforvaltare dr att detta i
h&g grad var en bredare rotation snarare dn en isolerad techrérelse — Russell
2000 nadde nya rekordnivaer under manaden och det likaviktade S&P 500 gick
om det stora indexet med god marginal. Det dr precis den typ av breddning bort
fran ett fatal megacap-vinnare som gynnar en portfélj som var, byggd pa 30
relativt likaviktade positioner snarare dn nagra fa& dominerande namn.

Vi var i Chicago i bérjan av manaden och tréffade ett antal bolag och investerare
pa plats. Intrycket ddrifran var tydligt: ndstan allt investerarfokus riktas i dag mot
investeringsvagen i Al-infrastruktur, medan det ar betydligt svarare att fa grepp
om vilka etablerade bolag som riskerar att bli utkonkurrerade av samma teknik.
Det gdller inte minst en rad kunskapsintensiva verksamheter och professional
services-bolag, dar affirsmodellen historiskt byggt pd méansklig arbetskraft snarare
an fysiska tillgdngar. Det dr ett monster vi sjdlva sett i var egen sektoranalys —
professional services har paradoxalt nog haft en av universumets hdgsta median-

avkastningar pa kapital men i det ndrmaste noll i femarsavkastning, vilket antyder
att marknaden redan bérjat prisa in den osdkerheten.
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Forvaltare, Niklas Larsson

Fondens utveckling

1 ménad
m1ar 13,6%
8,8%
Utveckling i % Fond Index’
1 méanad 8,8 6,9
Ar 2026 17,3 226
1&r 13,6 32,6
3ar 30,8 46,1
Sedan start* 19,5 57,8
Genomsnittlig drsavk. 39 10,3

*Fonden startades 2021-10-29

"Fondens index dr MSCl World Small Cap TR Net
Index.. Fondens avkastning redovisas efter samtliga
avgifter. Avkastning ar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden dr en aktivt forvaltad aktiefond som ér inriktad
mot sma- och medelstora bolag pa de globala
aktiemarknaderna. Fonden investerar huvudsakligen i
aktierelaterade dverlatbara vardepapper, upptagna till
handel pa reglerad marknad. Med sma- och medelstora
foretag avses foretag som vid investeringstillfallet har ett
marknadsvérde inte dr storre dn det foretag som har
hogst marknadsvarde inkluderat i MSCl World Small
Cap TR Net Index.
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En bred manad trots rubrikbruset

Juni blev en stark manad for fonden som steg med 8,8 procent, att jamfora med
fondens jamférelseindex som steg 6,9 procent.

Inga betydande férandringar gjordes i portfolien under juni. Sa ar ofta fallet i
manader dar portfdlien redan fungerar val — vi dndrar inte innehaven fér
aktivitetens egen skull, utan agerar nar vi ser en tydlig kombination av kvalitet,
momentum och attraktiv vardering. Under juni var den bilden i stort sett
oférdandrad dver hela portfélien, och vi sdg darfér ingen anledning att réra
positionerna.

Bidragen under manaden var ovanligt breda — 28 av fondens 30 innehav gav ett
positivt bidrag. Storst var Exchange Income Corporation, Bawag och Comfort
Systems, tatt foljda av Axos Financial, Palomar och IES Holdings. Bawag och Axos
speglar den styrka vi sdg i banksektorn under manaden, medan Comfort Systems
och |ES Holdings aterigen visar hur pass bestdndigt draget fran datacenter- och
elektrifieringstemat 4r. Aven Clean Harbors, Applied Industrial Technologies och
APi Group bidrog starkt, vilket understryker hur pass jamnt férdelad uppgangen
var 6ver olika delar av portféljen snarare dn driven av ett fatal namn.

P4 den negativa sidan fanns endast tva innehav under manaden, Pfisterer och
Innoscripta, bada med méttliga och bolagsspecifika rorelser snarare dn nagra
tecken pa férdndrad investeringslogik.

Sammantaget blev juni en av de bredast baserade manaderna pd linge, och den
kom dessutom i en marknad som préglades av betydande rubrikrisk kring bade
geopolitik och penningpolitik. Vi gar in i sommaren med en portfélj vi ar fortsatt
trygga med, men vi féljer noga hur den ovanligt tranga positioneringen i
halvledarsektorn utvecklas och star redo att agera om momentum eller vdrdering
skulle férdndras vdsentligt.
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)

EXCHANGE INCOME CORP 73
DIPLOMA 6,0
COMFORT SYSTEMS USA 55
CLEAN HARBORS INC 51
IES HOLDINGS INC 48
APl GROUP 4,7
BAWAG GROUP AG 4,6
SPIE SA 43
AXOS FINANCIAL 41
CORE AND MAIN 4,0

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste
man
Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare

EXCHANGE INCOME  PFISTERER HOLDING

BAWAG GROUP AG INNOSCRIPTA SE

COMFORT SYSTEMS UNIPHAR PLC

AXOS FINANCIAL CBIZ INC

PALOMAR HOLDINGS  WESCO INT

Branschfordelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror 435
Finans 21,2
Informationsteknologi 14,4
Konsumentvaror 84
Halsovard 35
Séllankdpsvaror 34

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
USA 62
Canada 10
Storbritannien 6
Tyskland 6
Osterrike 5
Frankrike 4
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https://www.cliens.se/fonder/global-smabolag
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
: O bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion
Spel (gambling) 5% och distribution) innan det exkluderas. Fér fullstandig lista avseende
Pornografi 5% exkluderingar besok cliens.se/héllbarhet
Tobak 5%
Fossila branslen 1%
Kontroversiella vapen 0%
Klimatmal Koldioxidavtryck
100% 100
79%
B | ) l I
18% 19% 0 .
0% 3% 2024 2025 2026
202 202
025 026 B Fond Index
Mal formulerade Mal validerade M Saknar mél
Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som séitter Koldioxidavtryck mats som vaxthusgasintensiteten for en andelsagare som
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldppskurvor. Ett investerat en miljon euro i fonden. Y-axeln visar hur manga ton denna
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal validerade av SBTi har sdledes genomsnittliga andelsdgare indirekt dger. Hogre intensitet dr en indikation
planer for att reducera utslappen i en takt som ar férenlig med pa hogre klimatférandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att éver
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under tid minska fondens koldioxidavtryck.
tva grader ar 2100 jamfort med foérindustriell medeltemperatur.
Hallbara investeringar Hallbara investeringar &ver teman
30% Elektrifiering [ N MR 5
Miniminiva Elektriska fordon 0%
20% - Energieffektivitet | 3%
_ Fornyelsebar energi 0%
10% Hallbar infrastruktur || N A %
Resursffektivitet || N [ 5%
0% Vatteninfrastruktur [ I 2%
Snitt 2025 Snitt 2026 Ovriga hdllbarhetsomraden®* 0%
Pa Cliens Kapitalforvaltning har vi ett dtagande om att minst 15 % av Vi klassificerar samtliga bolag i vart investeringsunivers vars affirsmodeller
kapitalet ska investeras i bolag vars affairsmodeller signifikant bidrar till bidrar till ndgot av FNs klimatmal och tilldelar dessa en huvudsakligt tema
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala hallbarhetsmal. 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

Fondfakta

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Forenings Férvaltare Niklas Larsson
riktlinjer. Fondens startdatum 2021-10-29
Fond Index Andelskurs 110141 kr
Sharpekvot 0,29 0,88 Fondférmogenhet 578 mkr
Totalrisk 18,27% 16,28% Lopande kostnader* 0,92%
Tracking error 7,61% Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning
Active Share (%) 98 ISIN SE0016830756
Informationskvot -1,06 LEl-kod 549300HKUOXVH4JCQ786
Omsdttningshastighet (ggr) 0,28 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr
Avkastningstroskel MSCI World Small Cap TR Net Index
o Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Riskindikator
* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra
1 2 3 4 5 6 7 administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
kostnader under det senaste dret) samt transaktionskostnader (en
Lagre risk Hogre risk uppskattning av kostnader som uppstar nar en fond képer och séljer
vardepapper).
Forklaringar
Active share Koldioxidavtryck Sharpekvot

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

Informationskvot

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

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar MSCI World Small
Cap TR Net Index. Andelskursen for fonden
satts fore den tidpunkt da kursen for index
hdmtas, Detta kan ibland medféra att en
jamforelse mellan dem kan bli missvisande.

CLIENS
KAPITALFORVALTNING AB

Engelbrektsplan 2, 4 tr
114 34 Stockholm

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

Anger hur mycket utsldpp en investerare ager 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 utsldppsbanor som &r i
linje med Parisavtalet.

SDG — Sustainable Development Goals
Sustainable Development Goals (SDGs) ar
héllbarhetsrelaterade mal som antagits av éver
190 nationer i FN och syftar till att forbattra
forhallanden avseende miljoméssiga, sociala och
ekonomiska utmaningar globalt.

a information tillhandahallen av MSCI.
, far inte reproduceras eller distribueras

del av finansiel
fran MSCI &r avsedd att utgéra investeringsradgi
nagon form av investeringsbeslut och den kan ir
en indikation eller ga e
MSCI tillhandahalls "i befintligt skick” och

fran alla garantier (inklusive, utan b
intrdng, sdlibarhet och lamplighet for ett visst

det ovanstéende ska ingen MSCl-part i négot fall ha nagot a

eller folidskador (inklusive, utan begransning

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till
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
varde i forhdllande till sitt jamforelseindex,
Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och
jamforelseindexets avkastning.
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