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KAPITALFORVALTNING

Manadsrapport februari 2026

Cliens Small & Micro Cap (A)

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade
&ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Okad volatilitet i nartid

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index

| skrivande stund har ytterligare ett krig utbrutit i varlden. USA och Israels
invasion av Iran dér Iran svarat med missilangrepp mot Israel och amerikanska
baser i regionen hojer omedelbart riskpremien i kapitalmarknaderna. Den stérsta
effekten i kapitalmarknaderna av konflikter i Mellandstern har historiskt tenderat
att vara effekten pa energipriser. Stigande priser pa olja och gas riskerar att pressa
upp inflationen och i en férlangning dven att sdnka tillvéxten globalt.
Vinstmarginalerna i manga bolag riskerar ocksa att pressas tillbaka vid bestdende
hogre energikostnader. Alla dessa potentiella effekter dr beroende av hur
utdragen konflikten blir. Vid ett snabbt slut pa konflikten férvantar vi oss relativt
begransade effekter pa konjunkturutsikter och inflationsforvantningar.

Februari var en stark manad for bérser runt om i vdrlden. Avkastningen pd
Stockholmsboérsen var 4,5 procent i februari, medan globala aktier steg 2,4
procent (omraknat till SEK). | rantemarknaden foll obligationsrantor i allmédnhet.
Den amerikanska tiodriga statsobligationsrantan sjonk 31 punkter till 3,95
procent. Den svenska motsvarigheten foll 21 punkter till 2,54 procent, medan
den tyska tiodringen sjonk 19 punkter till 2,61 procent. | valutamarknaden
forsvagades den svenska kronan med 1,2 procent mot bade euron (kurs 10,65)
och US-dollarn (kurs 9,03).

Innan krigsutbrottet i Mellandstern utvecklades konjunktursignalerna i positiv
riktning. Svenska inkdpschefsindex (PMI) steg aterigen till 56,1 (55,9), vilket var
den hogsta nivan pa fyra ar. | eurozonen var utfallet for PMI 50,8 (48,8).
Amerikanska ISM sjonk dock nagot till 52,4 fran féregdende manads starka
uppgang till 52,6.

| ndrtid kommer utvecklingen i kapitalmarknaderna att styras av utvecklingen i
Mellandstern. Vi dr forberedda pa stigande volatilitet i ndrtid som ocksa kan
oppna nya potentiella affirsmdjligheter. De langsiktiga ekonomiska
konsekvenserna for bolag och marknader blir mer beroende av hur utdragen
konflikten blir.
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Fondens utveckling

1 manad
m1ar
21%
-7,9%
Utveckling i % Fond Index’
1 méanad 2.1 0.1
Ar 2026 37 38
1ar -7.9 -4.4
Sedan start* 15,6 184

*Fonden startades 2023-11-30

"Fondens index dr 50 % Carnegie Small Cap Return
Index / 50 % Carnegie Micro Cap Return Index.
Fondens avkastning redovisas efter samtliga avgifter.
Avkastning éar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som ar
inriktad mot sma bolag i Norden med tonvikt pa
Sverige. Fondens malsattning ar att uppna langsiktigt
god kapitaltillvaxt som &ver tid Svertraffar
utvecklingen for ett sammansatt jamforelseindex
bestdende av 50 procent Carnegie Small Cap Return
Index och 50 procent Carnegie Micro Cap Sweden
Return Index. Minst 90 procent av fondens innehav
av aktier och aktierelaterade instrument och minst
80 procent av fondférmadgenheten ska avse bolag
som, vid Fondens férvarvstillfille, har ett
marknadsvarde som hogst motsvarar 0,5 procent av
det totala marknadsvardet for samtliga aktier
noterade vid Nasdaqg OMX Stockholm.
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Starka rapporter ger medvind till fonden trots en
osaker omvarld

Cliens Small och Micro Cap A hade under manaden en avkastning om 2,1
procent vilket var 2,0 procentenheter béttre 4n fondens jamforelseindex som
avkastade 0,1 procent under samma period. Smabolagen utvecklades &verlag
sdmre dn borsens stérre bolag dven under februari méanad.

Overlag levererade fondens innehav kvartalsrapporter éver férvantan. Bufab och
Lagercrantz var bland mdnadens starkaste bidragsgivare till fondens avkastning.
For Lagercrantz var en hogre forvdrvstakt framsta bidragsgivaren till att vinsten
vixte hela 20 procent i sitt tredje kvartal (brutet rdkenskapsar) jamfort med forra
aret. En orderingang som véaxer 7 procent organiskt badar gott infor 2026 dar
elektrifiering, forsvar och infrastruktur fortsétter starkt medan byggrelaterat ar
fortsatt svagt. Aven Bufab imponerade med 25 procents vinsttillvixt trots
modest organisk tillvéxt i svaga slutmarknader. Bufab fortsitter med en
imponerande marginalforbattring.

Troax var mdnadens storsta negativa bidragsgivare foljt av Addnode.

Troax kvartalsrapport var en stor besvikelse. Vi har framférallt underskattat tiden
det tar att nd I6nsamhetsférbattringar i den amerikanska marknaden. Addnode
levererade en stark vinsttillvaxt om 20 procent i kvartalet. Bolaget har en val
integrerad infrastruktur hos kunder, och i hela vardekedjan fér att rita och
designa industriella processer, bygg och infrastrukturprojekt men aktien har
fortsatt gdtt svagt i en bredare riskaversion for mjukvarubolag.

Vi minskade i flera innehav under mdnaden for att dka kassan kortsiktigt som en
foljd av den 6kade geopolitiska osdkerheten och salde helt ut var position i
Troax.

Rapportsdsongen var som vanligt volatil med blandade resultat men vi ser att
majoriteten av vara bolag mar bra och levererar goda resultat. | ett fortsatt tufft
makroekonomiskt klimat levererar fondens innehav som aggregat en god
vinsttillvaxt, nagot &ver snittet fér smdbolagen som aggregat.

Smdbolagen som sektor har skadats av utfléden som tilltagit under slutet av 2025
och in i 2026. Utsikterna for smabolagen forblir dock intressanta ur ett
vdrderingsperspektiv ddr smabolagen har underpresterat i ett bredare bérsrally
trots en fortsatt vdrderingsrabatt, i kombination med en god vinsttillvdxt som ser
ut att kunna accelerera in i 2026 enligt marknadens prognoser.

Lds mer om fonden

Kép fonden
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Stérsta innehav

Innehav Andel av fond (%)
BUFAB 51
WIHLBORGS FASTIGHETE 49
LAGERCRANTZ GROUP B 4,7
OEM INTERNATIONAL B 4,4
ADDLIFE B 43
SYSTEMAIR 4,3
BEIJER ALMA B 4,2
SKISTAR B 39
HMS NETWORKS 36
VAISALA OY] 33

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste
man
Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare

BUFAB TROAX

INSTALCO ADDNODE B

LAGERCRANTZ GROUP REJLERKONCERNEN

ADDLIFE B VITROLIFE

VAISALA QY] BEIJER ALMA B

Stdrre férandringar
Kop Salj

TROAX

BUFAB

AFRY

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror 45,0
Informationsteknologi 19,5
Fastigheter 12,5
Finans 73
Séllanképsvaror 39
Dagligvaror 31
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https://www.cliens.se/fonder/small-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
: 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

0

Halsovard

. . I
N

Dagligvaror

bolag som i dagslaget saknar sd kallade Science Based Targets. T - 2
Fastigheter _ 3
Klimatmal Koldioxidavtryck
100% 100
50% >0
48% 59%
12% 0
0% ? 4% 2025 2026
2025 2026

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.

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 klimatforandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att 6ver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar
40%
Miniminiva

20%

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 hallbarhetsmal.
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Hallbara investeringar éver teman
CO2e-reduktion i tung industri 0%
Elektrifiering 0%
Elektriska fordon 0%
Energieffektivitet | N N NRNRBRBIEN 7 ©;
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | AN 10%
Resursffektivitet [l 3%
Vatteninfrastruktur [l 2%
Ovriga hallbarhetsomraden* [l 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 & Johanna Ahlgyist
riktiinjer. Fondens startdatum 2023-11-30
Fond Index Andelskurs 1 155,66 kr

Sharpekvot - 0,01 0,69 Fondférmogenhet 1582 mkr

Totalrisk 13,4% 12,1% Lopande kostnader* 1,43%

Tracking error 5,2% Prestationsbaserad avgift 10% pa eventuell dveravkastning

Active Share (%) 87 ISIN SE0020996635

Informationskvot -0,3 LEl-kod 636700PQHNYAHG9QG25

Omsittningshastighet (ggr) 0,10 Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr

Riskindikator Avkastningstroskel 50% CSRXSE - 50% CMCRXSE
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 50 procent
Carnegie Small Cap Return Index och 50
procent 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
	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


