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Manadsrapport mars 2026

Cliens Sverige (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.

Energipriser satter agendan

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index

Som vi skrev i féregdende manadsbrev beddmer vi att den storsta effekten |
kapitalmarknaderna av kriget i Mellandstern kan kopplas till energipriser. Kraftigt
stigande priser pa olja och gas under mars, samt spridningseffekter till elpriser; var

huvudanledningen till den starka borskorrigeringen och stigande rantor under
manaden.

Avkastningen pa Stockholmsbdrsen var -7,6 procent i mars. Den svenska kronan
férsvagades mot de stérsta valutorna. Nedgdngen var 3,0 procent mot euron till
9,47 och 4,9 procent mot US-dollarn till 10,98. Omréknat till svenska kronor foll
ddrmed avkastningen i globala aktier endast 1,4 procent under manaden. |
rantemarknaden steg obligationsrantor kraftigt till folid av ékad inflationsoro i
kélvattnet av stigande energipriser. Den amerikanska tiodriga
statsobligationsrantan steg 36 punkter till 4,31 procent. Den svenska

motsvarigheten var upp 28 punkter till 2,82 procent, medan den tyska tiodringen
steg 37 punkter till 2,98 procent.

Innan krigsutbrottet i Mellandstern utvecklades konjunktursignalerna i positiv
riktning. Negativa effekter fran en ¢kad allman oro i varlden visar sig i regel
snabbare i tjanstebaserade data an i indikatorer fran tillverkningsindustrin.
Preliminara siffror for ink&pschefsindex i tjdnstesektorn indikerar en allman
tillbakagdng under manaden. Tillverkningssektorn fortsatte ddremot forbéttras i
mars jamfort med manaden innan. Detta indikerar att konjunkturdterhdmtningen
ej behdver brytas (@ven om férloppet forskjuts nagot framdt i tid), férutsatt att
konflikten i Mellandstern kyls av inom en rimligt snar framtid.
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Fondens utveckling

1 r;nanad 40%
m1ar
-8,3%
Utveckling i % Fond Index
1 méanad -8,3 -7.6
Ar 2026 22 -12
14ar 4,0 11,6
3ar 18,9 32,5
5ar 30,6 35,6
Sedan start* 9442 809,8
Genomsnittlig arsavk. 11,7 10,9

*Fonden startades 2004-12-31

'Fondens index dr SIX Return Index.
Fondens avkastning redovisas efter samtliga avgifter.
Avkastning éar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond med huvudsaklig
inriktning mot Sverige. Fondens malséttning dr att uppna
langsiktigt god kapitaltillvaxt som &ver tid dvertraffar
utvecklingen for fondens jamforelseindex SIX Return
Index. Fondens inriktning i dvrigt &r diversifierad och
sdledes inte specificerad till ndgon speciell bransch.
Normalt sett dger fonden mellan 25-40 innehav.
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Stigande rantor gynnar bankerna

Borsmanaden var svag och kom att praglas helt av kriget i Mellandstern.
Avkastningen i fonden var -8,3 procent i mars vilket innebdr att fonden ar ned
2,2 procent sa hdr langt i ar. Den svaga borsutvecklingen drevs av en oro for att
hogre olje- och energipriser riskerar att medféra stigande inflation och sjunkande
tillvaxt pa sikt. Var uppfattning ar att oron delvis &r befogad, men att den mest
avgdrande faktorn for de mer langsiktiga effekterna i aktiemarknaden beror av
under hur lang tid energipriserna bestar pa en hdgre niva. En snar nedtrappning
av konflikten i Mellandstern skulle kunna innebara att de negativa effekterna pa
bade tillvaxt och inflation globalt blir relativt begrdnsade.

Sedan fondens start 31 december 2004 ar fondens avkastning 944,2 procent,
vilket &r 134,4 procentenheter battre dn jamforelseindex.

De tre stdrsta positiva bidragen till fondens avkastning gav innehaven i Nordnet,
Ericsson och Swedbank. Trots den stora bdrsnedgdngen steg samtliga dessa
aktier i mars. Ericssons amerikanska storkund AT&T annonserade planer pa att
investera dver 250 miljarder dollar de kommande fem aren, for att uppgradera
ndtverkssystemen i USA. Bade Nordnet och storbanker sasom Swedbank gynnas
av att rantor dterigen borjat stiga. | Nordnet stiger rdntenettot nar likvida medel i
depder kan placeras till battre villkor. Flera av storbankerna annonserade hojda
boldnerantor under manaden samtidigt som inlaningsrantor justeras
langsammare, vilket gynnar rantenettot i bankerna.

Vi &kade fondens évervikt mot banksektorn ytterligare under manaden. Som
ndmnts ovan gynnas bankerna av stigande rantor. Dessutom dr bankernas
balansrakningar mycket starka i ett historiskt perspektiv, vilket ger goda
forutsattningar for fortsatt god kapitaldverforing till aktiedgarna genom bade hog
utdelning och aktiedterkdp. Bland innehav med exponering mot den industriella
och byggrelaterade konjunkturdterhdmtningen skiftade vi om lite, bland annat
kopte vi mer Sandvik och Atlas Copco mot att innehaven i Volvo och Skanska
reducerades. | det korta och medellanga perspektivet riskerar hdgre energipriser
och insatsvarukostnader att sdtta press pa vinstmarginalerna i bolag med svagt
prisledarskap.

Cliens Sverige har en stark hdllbarhetsprofil dar andelen hdllbara investeringar
ligger val dver fondens uppsatta mal. Fonden erbjuder klart mer hallbarhet per
investerad krona an index. Fondens forvaltade kapital var vid utgdngen av
manaden 7 570 mkr.
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
ATLAS COPCO A 9,4
SWEDBANK A 81
ALFA LAVAL 72
ABB LTD 7,1
VOLVO B 57
NORDEA SE 4,9
SANDVIK 49
ERICSSON B 48
ASSA ABLOY B 4,7
INVESTOR B 3,6

Basta/samsta bidragsgivare — Senaste
man

Bdsta bidragsgivare Sdmsta bidragsgivare
NORDNET ATLAS COPCO A
ERICSSON B VOLVO B
SWEDBANK A ABB LTD

EQT ASSA ABLOY B

Storre férandringar

Kop Salj
SANDVIK VOLVO B
SWEDBANK A SKANSKA B
ATLAS COPCO A EPIROC A

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror 553
Finans 23,6
Informationsteknologi 6.0
Fastigheter 36
Hélsovard 29
Sallank&psvaror 1,6
Material 08
Konsumentvaror 08
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https://www.cliens.se/fonder/sverige
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) 5% och distribution) innan det exkluderas. Fér fullstindig 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

T W

péverkansdialoger férsoker vi férmé och uppmuntra bolag till att definiera Firans [l 1
en plan for att minska sina utslapp sa att utslappsminskningen &r i linje Material - )
med vad Parisavtalet dikterar for en begransning av global uppvarmning
till tva grader. Sdledes &r vara paverkansdialoger starkt forankrade till Halsovard - 2
bolag som i dagslaget saknar sd kallade Science Based Targets. Fastigheter 3
Verkstad 5
Tora: | '/
Klimatmal Koldioxidavtryck
% 60
1%
29%
40
50% 78%
| . I =
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2025 2026

Mal formulerade Mél 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 sdledes
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.

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 éver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
30%

10%

Miniminiva

0%
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.

Snitt 2025
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Hallbara investeringar éver teman

CO2e-reduktion i tung industri | R -
Elektrifiering  INENEG—
Elektriska fordon 0%

Energieffektivitet [ AN <%
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | A -
Resursffektivitet 0%
Vatteninfrastruktur 0%
Ovriga hallbarhetsomraden* [l 1%
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 hdllbara investeringar som &r investerat i
respektive tema.
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Nyckeltal

Alla nyckeltal beraknas enligt riktlinjer fran Fondbolagens

Fondfakta

o Forvaltare Roger Hedberg
Forening Fondens startdatum 2004-12-31
Fond Index Andelskurs 551181 kr

Sharpekvot -0,19 0,27 Fondférmogenhet 7 570 mkr
Totalrisk 13,2% 11,9% Lépande kostnader* 0,87%
Tracking error 31% Prestationsbaserad avgift 15% pa eventuell dveravkastning
Active Share (%) 50 ISIN SE0004869634
Informationskvot -1,81 LEl-kod 6367001072692HEVVSE36
Omsittningshastighet (ggr) 0,54 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 5000 000 kr

Riskindikator

Avkastningstroskel

SIX Return Index

Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
1 2 3 4 5 6 7/

* L6pande kostnader bestdr av forvaltningsavgift och andra

L'agre risk Hc")gre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
kostnader under det senaste aret) samt transaktionskostnader (en
uppskattning av kostnader som uppstar ndr en fond képer och siljer
vardepapper).

Forklaringar

Active share Koldioxidavtryck Sharpekvot

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

Informationskvot

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

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar SIX Return Index,
Andelskursen for fonden satts fore den
tidpunkt da kursen fér index hdmtas, Detta
kan ibland medféra att en jamforelse mellan
dem kan bli missvisande.

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
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 fill
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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114 34 Stockholm

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