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Manadsrapport december 2025

Cliens Mixfond (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.

Fortsatt uppgang i aktiemarknaden att vanta

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index 0,5%

Nar vi summerar marknadssaret 2025 kan vi konstatera att de kraftiga omslagen i
amerikansk handels- och utrikespolitik kom att pragla kapitalmarknaderna mer 4n
ndgot annat. Osdkerhet kring nya tullnivder; Trump-administrationens férandrade

> H AN ° . . : : Utveckling i % Fond Index’
politiska och geﬂopoolltl!skg hfalllnlng mqt baFIe a|||elrade ooch |cke:alll<?rade fick . . 1 manad 05 13
konsekvenser for savdl tillvaxt- som inflationsutsikter, sasom for vinstutvecklingen i Ar 2025 20 82
bolagen. Under 2026 forvéntar vi oss att den underliggande konjunkturen kommer 14 2'0 8,2
att forbattras med aggregerade stigande bolagsvinster som foljd. 33 249 304
Stockholmsbérsen steg 2,3 procent under arets avslutande ménad, vilket resulterade i 5ar 271 36,7
en avkastning om 12,7 procent fér helaret 2025. Globalt var motsvarande siffror -1,5 Sedan start* 4130 2834
respektive 0,9 procent (omraknat till SEK). Genomsnittlig arsavk. 81 66

Den svenska Kronan var en vinnarvaluta under 2026. | december stirktes Kronan

*Fonden startades 2004-12-31
med 1,1 procent till 10,83 mot Euron och med 2,5 procent till 9,21 mot US-Dollarn.

1 i 5 [ %
| rantemarknaden inledde amerikanska Fed aterigen kop av statspapper med kortare SZ?;&&Z%E%E%E&?E%S ?g;gelgsd iijl(/a?t(l)wir/?g
I6ptider. | december steg den amerikanska tiodriga statsobligationsrantan med 16 redovisas efter samtliga avgifter. Avkastning ar

punkter till 4,16 procent. Den svenska motsvarigheten steg 4 punkter till 2,77 beraknad pa slutkurser.
procent, medan den tyska tiodringen steg 21 punkter till 2,86 procent.

Tillgangsallokering (i %)

| aktiemarknaden var lagt varderade europeiska aktier vinnare under 2025. Kvalitet-
och tillvaxtbolag missgynnades till forman for till exempel banker, telekomoperatérer,
ravarubolag och lagt varderade industribolag. Globalt utvecklades tillvaxtaktier
svagare dn vardeaktier for forsta gingen sedan 2022, trots en stark utveckling for
flera av de stdrsta amerikanska techbolagen. Smabolag gick aggregerat klart samre dn
stora bolag. Dessa trender géllde i hdgsta grad dven péd Stockholmsborsen under
2025. Nar vi vander blad och blickar in mot 2026 syns tecken pa att
nedrevideringarna av vinstprognoser borjat plana ut. Under 2026 forvantas vinster
vdxa pa bred front internationellt. Den underliggande konjunkturen bor forbattras,
lagernivder ar i allméanhet laga och bolagens vinstmarginaler hoga. | tillagg forvantas
stora finanspolitiska stimulanser de kommande dren dér bland annat infrastruktur och B Aktieandel 64,8 Réntebédrande 34
férsvarssatsningar runt om i varlden stir i fokus. Nar vi lyfter blicken ser vi darmed Kassa/Likviditet 1,3

goda forutsdttningar for fortsatt vardestegring i aktiemarknaden.
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Gott nytt 2026!

Cliens Mixfond B avkastade 0,5 procent i december, att jamféra med vért
jamforelseindex som var upp 1,3 procent. December bjod inte pa den bredare
bérsoptimism vi hade hoppas pd. Bdrsens storre bolag fortsatte att gd battre an de
mindre bolagen dir marknaden under 2025 premierat sdkra vinster i banker och
telekom i en varld av tulloro. Onekligen behdver riskaptiten komma tillbaka for att vi
ska fa en bredare aterhdmtning. Vi star dock fast vid att bolagen i grunden mar bra
och har pavisat imponerande Iénsamhet trots ett mycket utmanande 2025 med
tullar och ett paféljande osékert investeringsklimat. Med en forstarkt marginalprofil
och strukturella drivare som genomsyrar de flesta av fondens innehav ser vi
majligheten for ett fint borsar 2026, speciellt om vi dessutom far lite hjalp av en
forbattrad konjunktur. Aktievikten var 65 procent nar vi stangde december,
oférandrad jamfért med bérjan av manaden. Vi gjorde fa affarer under manaden.

Fondens innehav i stora bolag bidrog alla positivt till december manads avkastning,
dar Epiroc stod ut ur ett relativt perspektiv. Fondens innehav i sma bolag hade
generellt ett negativt bidrag till avkastningen dar Lime dven denna manad var den
storsta negativa bidragsgivaren till fondens avkastning. Flertalet aktier som
premierades av aktiemarknaden ndr bolagen levererade imponerande
kvartalsrapporter i oktober, har fitt ge tillbaka hela uppgangen och mer dartill under
arets sista tvd manader. For heldret 2025 var fondens bésta bidragsgivare SEB,
Sandvik och ABB. SEB i linje med andra banker har fatt ett varderingsuppsving under
aret ddr borsen premierat sakra vinster som vi namnt tidigare. ABB har fortsatt att
leverera imponerande resultat under dret som drivits pa av fortsatta
elektrifieringsinvesteringar, inte minst i datacenter.

Fondens rantedel gynnades av ldgre kreditspreadar, men missgynnades av att
underliggande rantor steg. Samtliga innehav bidrog positivt under manaden, med de
storsta positiva bidragen till utveckling fran obligationer utgivna av SCBC (SBAB
Hypotek), Stora Enso och Electrolux. De minst positiva bidragen stod obligationer
utgivna av Lantmannen, Electrolux Professional och Munters for. Fonden deltog inte i
ndgra nya obligationsemissioner i primarmarknaden. Var bedémning ar att ECB och
Riksbanken kan komma att behéva sinka styrrantor ytterligare ett snapp for att fa
ordning pa den seglivade ldgkonjunkturen dven om viss statistik for tillfdllet pekar pa
att en aterhamtning i alla fall &r pa géng. Aven om inflationen &r ett osakert kort, ser
den ut att kunna komma ned framover. Vid manadsskiftet uppgick rantedelens
rantebindning till 1,3 &r och kreditdurationen till 2,9 ar. Andelen hallbara obligationer
uppgick till 62 procent och den genomsnittliga kreditratingen motsvarade A-.

Lds mer om fonden

Placeringsinriktning

Cliens Mixfond &r en aktivt férvaltad blandfond som
vaxlar mellan rantebdrande vardepapper och aktier,
dock alltid minst 25 % i nagot av tillgangsslagen. Det
innebdr att fonden i vissa marknadsldgen kan ha upp till
75 % aktier. | syfte att bromsa storre vardefall i
marknaden sa kan fonden placera upp till 75 % av
kapitalet i rantebdrande vardepapper och
penningmarknadsinstrument. Fonden kan ta positioner i
utldndska aktier men tyngdpunkten ligger pa den
svenska aktiemarknaden.

Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
ATLAS COPCO B 56
INVESTOR B 53
ABB LTD 43
EPIROC B 35
BEIJER REF B 33
VVITTEDUNGS

EACTICLIETE 29
HEXAGON B 2,7
LIME 25
LATOUR B 25
SEB A 24

Basta/samsta bidragsgivare — Senaste
man

Bésta bidragsgivare Sdmsta bidragsgivare

EQT LIME

ATLAS COPCO B VERISURE
INVESTOR B VITROLIFE
SANDVIK SWECO B
INSTALCO ASTRAZENECA

Branschfordelning

Bransch Andel av fond (%)
Verkstad 4572
Finans 17,4
Fastigheter 11,2
T 72
Material 58
Dagligvaror 50
Halsovard 46
Okénd 1,3
Séllankopsvaror 1,3

Fordelning kreditbetyg Forfallostruktur
Kreditbetyg ~ Andel (%) Andel av fond (%)

Investment grade  |AAA 55 <134 2
AAHAAIAA- 0,0 1-3ar 9
A+/A/A- 77 3-5ar 21
BBB+/BBB/BBB- 20,3 >5dr 3

High yield BR+/BB/BB- 08 Fondens forfallostruktur ar exklusive likviditet.
B+/B/B- 0,0
Cccc/cc/ic 0,0

Default D 0,0

Likviditet 1,0

Summa officiellt kreditbetyg 78
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http://www.cliens.se/fonder/mixfond
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
- - bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion

spel (gambling) 2% och distribution) innan det exkluderas. For fullstandig lista avseende

Pornografi 5% exkluderingar besék cliens.se/hallbarhet

Tobak 5%

Fossila branslen 1%

Kontroversiella vapen 0%

Paverkansdialoger Antal aktiva paverkansdialoger

Vi anser att klimatfragan ar den overldgset 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 fér en begransning av global uppvarmning
till tvd grader. Saledes ar vara paverkansdialoger &r starkt férankrade till

Material

[T

I-
No

Dagligvaror

bolag som i dagslaget saknar sa kallade Science Based Targets. Fastigheter - 3
—
Toratt - [
Klimatmal Koldioxidavtryck
100%
40
50% 20
53% 67%
11% 0
0% g 6% 2024 2025
2024 2025

Mél formulerade Mél validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som sétter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldppskurvor. Ett
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal validerade av SBTi har sdledes
planer for att reducera utslappen i en takt som &r férenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under
tva grader ar 2100 jamfort med foérindustriell medeltemperatur.

W Fond Index

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 klimatférandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att éver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
40%

_—

0%

Miniminiva

Snitt 2024

Snitt 2025

P4 Cliens Kapitalforvaltning har vi ett dtagande om att minst 15 % av
kapitalet ska investeras i bolag vars affairsmodeller signifikant bidrar till
de klimatrelaterade malen under ramverket FNs globala hallbarhetsmal.
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Hallbara investeringar &ver teman

CO2e-reduktion i tung industri [ NN 3%
Elektrifiering | I 4%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet [ NN 50
Fornyelsebar energi | 2%
Hallbar infrastruktur | R N 5%
Resursffektivitet [l 1%
Vatteninfrastruktur 0%
Ovriga hdllbarhetsomraden* [N 5%

Vi klassificerar samtliga bolag i vart investeringsunivers vars affirsmodeller
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 Foérenings

Fondfakta

Forvaltare

Johanna Ahlgvist och W. Hégstrém

riktlinjer. Fondens startdatum 2004-12-31
Fond Index Andelskurs 3 806,69 kr

Sharpekvot 0,23 0,81 Fondférmogenhet 319 mkr
Totalrisk 8,2% 57% Lopande kostnader® 1,02%
Tracking error 3,45% ISIN SE0004841070
Informationskvot -0,79 LEl-kod 636700LXS8WM4PX21)66
Omsattningshastighet 0,26 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 kr

Riskindikator

Avkastningstroskel

Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
1 2 3 4 5 6 7
| * Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra

L'agre risk H(")gre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pé 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 mats
som den aktiva avkastningen delat med
portféliens aktiva risk.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex dr 50 % SIX Return
Index / 50 % Solactive SEK IG Credit Index.
Andelskursen for fonden satts fére den
tidpunkt da kursen for index hdamtas, Detta
kan ibland medféra att en jamférelse mellan
dem kan bli missvisande.

CLIENS
KAPITALFORVALTNING AB

Engelbrektsplan 2, 4 tr
114 34 Stockholm

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

Anger hur mycket utsldpp en investerare dger 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
hallbarhetsrelaterade mal som antagits av ver
190 nationer i FN och syftar till att forbattra
forhdllanden avseende miljémassiga, 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
véarde i forhallande till sitt jamforelseindex,
Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och
jamforelseindexets avkastning.
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