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Cliens Micro Cap (B)

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 vinstrevideringar igen

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index
Forsta halvan av borsaret 2026 avslutades i dur. Globala aktier steg 4,6 procent i -11.3%
juni dar Europa stod ut med en uppgang om 7,7 procent (omraknat till svenska
kronor). Stockholmsbdrsen steg 0,6 procent under mdnaden, vilket innebdr att
avkastningen landade pa 8,1 procent for det forsta halvaret. ,
Utveckling i % Fond Index
Ledande konjunkturindikatorer (PMl.er) har varit férvanansvért resistenta mot 1 ménad A -5.2
den 6kade geopolitiska oron senaste manaderna. For juni rapporterades dock Ar 2026 114 -38
nagot mer mixad statistik. | Sverige steg inképschefsindex for tillverkningsindustrin Tar 113 .5
for fiirde manaden i rad till 58,3 (57,4). Delindexen fér orderingéing och 3ar 60 147
produktion bidrog till dkningen, vilket vittnar om god aktivitet bland lokala bolag i > ar .8 -160
Sverige. Motsvarande index i eurozonen okade till 51,4 jamfort med 51,3 Sedan Sta"ﬁ‘ 327 49
manaden innan och i Kina steg officiella inképschefsindex till 50,3 (50,0). SEneEE s =4 %

I USA sjonk ddremot ISM nagot férvanande till 53,3 (54,0). *Fonden startades 2020-09-30

Réanterdrelserna var relativt sma i juni. Den amerikanska tiodriga
statsobligationsrantan var oférandrad pa 4,44 procent. De svenska och tyska
motsvarande I&ptiderna sjonk 4 punkter till 2,67 respektive 2,86 procent. |
valutamarknaden férsvagades den svenska kronan med 2,7 procent mot euron till

"Fondens index dr Carnegie Micro Cap Sweden
Return Index. Fondens avkastning redovisas efter
samtliga avgifter. Avkastning ar berdknad pa
slutkurser.

11,07 och med 5,0 procent mot US-dollarn till 9,70.

Efter en period med férbattrade konjunktursignaler har nu dven aggregerade
vinstprognoser for bolagen bérjat att justeras upp igen. Vi ser darfér fram emot
den stundande rapportsdsongen som blir en viktig vardemdtare fér om de
positiva vinstrevideringarena haller i sig.
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Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad specialfond som
huvudsakligen placerar sina medel i aktier utgivna av
Micro Cap-bolag. Med Micro Cap-bolag avses
foretag som vid Fondens forsta investering har ett
marknadsvdrde som hogst motsvarar 0,1 procent av
det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdag OMX Stockholm
(Stockholmsbérsen). Minst 90 procent av fonden
skall vara placerade i finansiella instrument utgivna av
emittenter med hemvist i Sverige.
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Tuff marknad trots en stark utveckling i bolagen

Cliens Micro Cap B hade under manaden en avkastning om -4,4 procent, vilket
var 0,8 procentenheter béttre an fondens jamforelseindex som avkastade -5,2
procent under samma period.

Sedan start den 1 oktober 2020 har fonden avkastat 32,7 procent, vilket ar 27,8
procentenheter battre dn fondens jamforelseindex. Smabolagen utvecklades
overlag sdmre dn borsens stoérre bolag under manaden.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i OEM,
Nederman och MIPS, som bidrog utan ndgra specifika bolagsnyheter.

Dynavox, SLP och Rejlers bidrog negativt till fondens avkastning under manaden.
Dynavox och Rejlers fortsatte att utvecklas svagt efter svaga kvartalsrapporter
foregdende manad, och SLP drogs med i den svagare utvecklingen for
fastighetssektorn.

Vi fortsatte att gbra ett antal storre fordndringar i portfdljen, dar vi avyttrade de
sista aktierna i Infracom, Avensia, Gofore och K2A. Som ett resultat av fondens
nya innehav féregaende manad (MIPS, Ependion, Stille, Troax) har portfélien en
hogre avkastning pa kapital, hogre vinstmarginaler och hogre historisk tillvaxt dn
tidigare. Vi deltog aven i borsintroduktionen av Tangen Industrikapital, en
Goteborgsbaserad nordisk industrikoncern som forvarvar nischade medelstora
bolag med malsdttningen att vdxa vinsten 20 procent per dr pa gruppniva.

Med en stundande rapportsasong framfor oss ser vi goda forutsattningar for
fortsatt god vinstutveckling for fondens bolag, som véxte omsattning och vinst
med 6 respektive 14 procent i det senast rapporterade kvartalet. Nischade
industri- och konsumentbolag samt medtech (NCAB, Plejd, MedCap) levererade
de senaste kvartalen god organisk tillvaxt, starkt orderintag och
marginalexpansion, medan mer cykliskt exponerade industri- och tjanstebolag
brottades med svagare efterfragan (sdsom Nederman, Momentum Group och
Rejlers).

Trots en starkare vinsttillvaxt fér summan av portféliens bolag fortsatte
microcap-bolagen att utvecklas sémre dn bade sma och stora bolag under
manaden, drivet av vad vi beddmer vara en fortsatt koncentrerad marknad med
bristande marknadsbredd i en risk off-milj© dar microcap-bolagens samre
likviditet spelade till deras nackdel. Over tid &r vi fortsatt dvertygade om att
vinsttillvéxt och summan av bolagens kassafléde ar det som avgdr priset pa
aktien.

Lds mer om fonden
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Stérsta innehav
Innehav

Andel av fond (%)

OEM INTERNATIONAL B 7,0
IDUN INDUSTRIER B 6,4
VBG GROUP B 6,3
MEDCAP 6,2
BEJJER ALMA B 59
NCAB 56
SWEDISH LOGISTIC B 55
SDIPTECH B 52
PLED 4,6
VITEC B 4,5

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare
OEM INTERNATIONAL DYNAVOX GROUP
NEDERMAN HOLDING  SWEDISH LOGISTIC B
MIPS REJLERKONCERNEN
NCAB VITEC B

MEDCAP IDUN INDUSTRIER B

Stdrre férandringar

Kop Sélj

STILLE NCAB
TANGEN INDKAPITAL  INFRACOM
TROAX AVENSIA

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 539
Informationsteknologi 234
Finans 7,7
Fastigheter o
Halsovard 43
Konsumentvaror 2,6
Séllanképsvaror 0,2
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https://www.cliens.se/fonder/micro-cap
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
: 0 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 frdgan 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 tva grader. Sdledes ar vara paverkansdialoger ar starkt forankrade till
bolag som i dagslaget saknar sd kallade Science Based Targets.

Fastigheter . 1
Verkstad - 3

Klimatmal
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Mal formulerade Mal validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som satter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldppskurvor. Ett
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal 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
40
20 I
O 10 B
2024 2025 2026

W Fond Index

Koldioxidavtryck mats som vaxthusgasintensiteten for en andelségare 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%

v [

10%

Miniminiva

0%

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 héllbarhetsmal.
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Hallbara investeringar éver teman
CO2e-reduktion i tung... 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet [ R </

Fornyelsebar energi 0%

Hallbar infrastruktur | AR RN 5%
Resursffektivitet 0%
Vatteninfrastruktur | RN 4%
Ovriga hdllbarhetsomraden*  [INNNNENEGEGEGE %

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/tjanster. Diagrammet
anger hur stor andel av vara hallbara 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 2020-09-30
Fond Index Andelskurs 1 241,62 kr

Sharpekvot -0,71 -0,33 Fondférmogenhet 1014 mkr

Totalrisk 12,91% 11,83% Lopande kostnader* 0,81%

Tracking error 7,68% Prestationsbaserad avgift 15% pa eventuell dveravkastning

Active Share (%) 90 ISIN SE0014829560

Informationskvot -0,71 LEl-kod 636700YAQU8BL8Z830R97

Omsittningshastighet (ggr) 0,11 Oppen fér handel Manatlig
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator Avkastningstroskel Carnegie Micro 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 Micro
Cap Sweden Return Index.

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.




	Fondens utveckling
	Placeringsinriktning
	Tuff marknad trots en stark utveckling i bolagen
	Största innehav
	Bästa/sämsta bidragsgivare – Senaste mån
	Större förändringar
	Branschfördelning
	Exkluderingar
	Antal aktiva påverkansdialoger 
	Påverkansdialoger
	Koldioxidavtryck
	Klimatmål
	Hållbara investeringar över teman
	Hållbara investeringar
	Nyckeltal
	Riskindikator
	Förklaringar
	Active share
	Informationskvot
	Jämförelseindex
	Koldioxidavtryck
	SBT – Science Based Targets
	SDG – Sustainable Development Goals
	Sharpekvot
	Totalrisk
	Tracking error


