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Cliens Smabolag (C)

Historisk avkastning dr ingen garanti for 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.

Positiva utsikter framat

Fondens utveckling sedan start
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| enlighet med det historiska ménstret har aktiemarknaden de senaste tva
manader varit inne i en period med viss svaghet. Vi férvdntar oss aterigen en
forbattring framdt. Bolagens deldrsrapporter fér det tredje kvartalet har sa har
langt fallit ut vl pa aggregerad nivad och vinstrevideringarna har fortsatt upp, vilket
ar stodjande for aktiemarknaden.

Drygt tre fidrdedelar av bolagen pa Stockholmsboérsen har i skrivande stund
presenterat sina kvartalsrapporter. Bland dessa har mer an halften av bolagen
slagit analytikernas vinstférvantningar. De kortsiktiga kursreaktionerna varierade
dock mycket beroende bland annat pa en tilltagande oro fér avkastningen pa Al
investeringar globalt och senaste tidens stigande energipriser.

Efter en tid med kraftigt stigande rdntor sjénk desamma i oktober till foljd av
bland annat en flykt till sakrare tillgdngar nar Al-relaterade investeringar
reducerades globalt. Bdde Fed och ECB beslutade ocksa att halla sina styrrantor
oférandrade under sina oktobermdéten. Den amerikanska tiodriga
statsobligationsrdntan foll 36 punkter till 4,93 procent. Den svenska tiodringen
sjonk 13 punkter till 3,12 procent, medan den tyska motsvarande var ner 26
punkter till 3,32 procent. | valutamarknaden starktes den svenska kronan med 3,2
procent mot euron till 10,98 och med 1,8 procent mot US-dollarn till 9,83.

Ledande konjunkturindikatorer (PMl.er) indikerar att konjunkturen fortsatter
forbattras i stora delar av vdrlden. | Sverige steg inkdpschefsindex for
tillverkningsindustrin till 60,5 (58,5), den hdgsta noteringen sedan januari 2022.
Delindex fér produktion utgjorde det klart storsta bidraget till den stigande
aktiviteten. Aven amerikanska ISM steg till 55,5 (54,5), medan motsvarande index
i eurozonen sjonk nagot till 52,7 (52,9) méanaden innan. Aven i Kina sjénk
inkdpschefsindex till 52,0 (52,1). Sammantaget beddmer vi tillvixtutsikterna som
fortsatt goda och positiva for aktier framat.
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Carl Sundblad

Fondens utveckling

Max Frydén

1 manad

15
mlar 0.7%

-2,7%

Utveckling i % Fond Index’
1 manad 0,7 0,8
Ar 2026 28 34
1ar -2,7 19
3ar 36,1 40,0
5ar 34 -39
Sedan start* 263,5 136,4
Genomsnittlig drsavk. 13,6 8,9

*Fonden startades 2016-09-30

"Fondens index dr Carnegie Small Cap Return Index.
Fondens avkastning redovisas efter samtliga avgifter.

Avkastning ar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Cliens Smébolag ar en aktivt forvaltad aktiefond som
ar inriktad mot sma- och medelstora bolag i Norden
med tonvikt pa Sverige. Fondens medel skall till 90
procent placeras i sma- och medelstora bolag, vilka
definieras som bolag som vid forvarvstillfllet har ett
marknadsvdrde som hdgst motsvarar en procent av

det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdaqg OMX Stockholm.
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Den starka vinstutvecklingen for smdbolag fortsatter

Cliens Smabolag C hade under manaden en avkastning pa 0,7 procent, vilket var
0,1 procentenheter samre dn fondens jamforelseindex, som avkastade 0,8
procent under samma period.

Sedan starten den 1 oktober 2016 har fonden avkastat 265,8 procent, vilket ar
127,1 procentenheter battre 4n fondens jamfdrelseindex. Smabolagen
utvecklades &verlag béttre an borsens stdrre bolag under manaden.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i Sectra,
Addnode och Vitec. HMS Networks, Mycronic och Addtech bidrog negativt till
fondens avkastning under manaden.

Vi har sett en tydlig rotation fran hardvara till mjukvara bland teknikrelaterade
aktier. Vara mjukvarubolag Sectra, Addnode och Vitec bidrog samtliga positivt.
Vitec och Addnode presenterade dessutom sina kvartalsrapporter under
manaden, med dubbelsiffrig vinsttillvaxt under kvartalet. HMS Networks och
Mycronic fick samtidigt ge tillbaka en del av arets kursuppgangar trots starka
rapporter och var de tva storsta negativa bidragsgivarna till fondens avkastning
under manaden.

Under manaden har vi minskat var position i Mycronic efter en stark utveckling i
aktien. Mycronic ar fortfarande en av fondens 15 stdrsta positioner, men givet
vdrderingen och aktiens dkade kdnslighet for volatilitet i Al-relaterade aktier har vi
valt att minska den aktiva risken ndgot.

Den allmédnna geopolitiska oron och en férhoéjd riskpremie fortsatter att skapa
ett utmanande klimat for smabolagsaktier, och index avkastade endast 0,8
procent under manaden. Samtidigt fortsdtter den starka vinstutvecklingen foér
smabolagen.

Nar vi ssmmanstdller fondens innehav har bolagen pa aggregerad niva
rapporterat en vinsttillvaxt pa 20 procent och en organisk omsattningstillvaxt pa
9 procent, vilket innebar en tydlig acceleration jamfért med de rapporterade
siffrorna for det andra kvartalet. | kombination med uppreviderade estimat och
stigande orderbdcker for smabolagen som helhet gor vi fortsatt bedémningen att
vinst- och kassaflddesutvecklingen i slutdndan kommer att bestdmma riktningen
for aktierna.

Lds mer om fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
NIBE INDUSTRIER B 51
BEIJER REF B 48
OEM INTERNATIONAL B 48
ADDLIFE B 4.8
LAGERCRANTZ GROUP B 4,6
HMS NETWORKS 45
INDUTRADE 43
ADDTECH B 41
NORDNET 4,0
SECTRA B 40

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste
man

Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare

SECTRAB HMS NETWORKS
ADDNODE B MYCRONIC
VITEC B ADDTECH B
SWECO B OEM

ADDLIFE B AVANZA BANK

Storre férandringar senaste manaden
Kop Slj

MYCRONIC

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror 50,3
Informationsteknologi 229
Finans 7.7
Fastigheter 7,6
Dagligvaror 4,6
Halsovard 4,0
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https://www.cliens.se/fonder/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%

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.

Material ] 1

Hilsovard [l 1

Finans [l 1
Fastigheter [l 2
Dagligvaror |l 2

T
Verkstad | NI ¢
Totalt |

Klimatmal
100%
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59% 56%
0% 5% 4%
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Mél 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
60
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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
30%
Miniminiva
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Snitt 2025

Snitt 2026

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 industri 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet | N NRNRNRMEMEEN 34
Fornyelsebar energi | 5%
Hallbar infrastruktur | I 4%
Resursffektivitet [l 1%
Vatteninfrastruktur [l 2%
Ovriga hallbarhetsomraden* [ 3%

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

iktlini Forvaltare Carl Sundblad och Max Frydén
riktiinjer. Fondens startdatum 2016-09-30
Fond Index Andelskurs 3498,18 kr

Sharpekvot -0,22 -0,01 Fondférmogenhet 19 746 mkr

Totalrisk 12,2% 11,4% Lopande kostnader* 0,80%

Tracking error 4.8% Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning

Active Share (%) 66 ISIN SE0010765891

Informationskvot -0,5 LEl-kod 636700R0OF6629HNU3161

Omsittningshastighet (ggr) 0,09 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 kr

Riskindikator Avkastningstroskel Carnegie Small Cap Return Index
Tillsynsmyndighet Finansinspektionen

1 2 3 A 5 6 7/

* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra

Lagre risk Hogre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
kostnader under det senaste dret) samt transaktionskostnader (en
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 méts
som den aktiva avkastningen delat med
portféliens aktiva risk.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar Carnegie Small
Cap Sweden Return 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

Vaxel: 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
ataganden 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.

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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