CLIENS

KAPITALFORVALTNING

Manadsrapport mars 2026

Cliens Small & Micro Cap (A)

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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Som vi skrev i féregdende manadsbrev beddmer vi att den storsta effekten i
kapitalmarknaderna av kriget i Mellandstern kan kopplas till energipriser. Kraftigt
stigande priser pd olja och gas under mars, samt spridningseffekter till elpriser, var
huvudanledningen till den starka borskorrigeringen och stigande rantor under
manaden.

Avkastningen pa Stockholmsborsen var -7,6 procent i mars. Den svenska kronan
forsvagades mot de stérsta valutorna. Nedgdngen var 3,0 procent mot euron till
9,47 och 4,9 procent mot US-dollarn till 10,98. Omraknat till svenska kronor foll
ddrmed avkastningen i globala aktier endast 1,4 procent under manaden. |
rantemarknaden steg obligationsrantor kraftigt till folid av 6kad inflationsoro i
kélvattnet av stigande energipriser. Den amerikanska tiodriga
statsobligationsrdntan 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 dn i indikatorer fran tillverkningsindustrin.
Preliminara siffror for ink&pschefsindex i tjdnstesektorn indikerar en allman
tillbakagang under manaden. Tillverkningssektorn fortsatte ddremot forbattras i
mars jamfort med manaden innan. Detta indikerar att konjunkturdterhamtningen
ej behdver brytas (@ven om foérloppet forskjuts nagot framdt i tid), férutsatt att
konflikten i Mellandstern kyls av inom en rimligt snar framtid.
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Fondens utveckling

1 manad
m1ar
-57%
-7,9%
Utveckling i % Fond Index’
1 manad 5,7 44
Ar 2026 92 81
1ar -7.9 -1,7
Sedan start* 9,0 131

*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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Kriget som kom och kanske gick

Cliens Small & Micro Cap A hade under manaden en avkastning om -5,7 procent
vilket var -1,3 procentenheter samre an fondens jamforelseindex som avkastade
-4,4 procent under samma period.

De storsta positiva bidragsgivarna till fondens avkastning var innehaven i Avanza,
Bouvet och Sectra. Avanza gynnades férmodligen av volatiliteten i marknaden
som brukar leda till 6kad handel samt ett stigande rdnteldge vilket bér gynna
bolagets rantenetto om hdgre rantor bestar. Sectra presenterade starka siffror
som overtriffade marknadens forvantningar under manaden dar framfér allt den
organiska tillvaxten imponerar. Den norska bdrsen och ekonomin har ett hogt
beroende av oljepriset och utvecklades klart battre under manaden vilket
gynnade vdra innehav dar sdsom Bouvet och Tomra. Generellt sags en viss
revansch i branscher som handlats svagt pa Al-temat en tid sdsom mjukvara och
it-konsulttjanster.

Konjunkturkansliga bolag och fastigheter horde till forlorarna under méanaden och
i dessa kategorier finner vi manadens forlorare. Systemair, Wihlborgs och Bufab
bidrog negativt till fondens avkastning under manaden.

| takt med att handelseutvecklingen i Mellandstern tilltog i dramatik dkade vi
kassan nagot. Det skedde genom férsdljningar i vara innehav i Wihlborgs och
Wallenstam.

En forhdllandevis bra rapportsasong fér manga av de mindre bolagen hann
knappt laggas till handlingarna innan blickarna dterigen vandes mot Vita huset och
Mellanéstern med anledning av USA och Israels militdra insatser i Iran. Trafiken i
Hormuzsundet stannade snabbt av och oljepriset steg kraftigt. | skrivande stund
ser det dock ut som att vi &r pad vdg in i en lugnare fas och ett mer normaliserat
ldge i Mellandstern men det kan sd klart svdnga snabbt.

Marknaden tog daremot fasta pa de stigande oljepriserna och dess betydelse for
inflationen vilket ledde till stigande marknadsrantor och fallande aktiekurser pa
manga hall och en konjunkturdterhdmtning som i det korta perspektivet kanske
skjuts framat i tiden ndgot. Smabolagen som lange handlats till en rabatt mot
stora bolag fick en liten revansch mot de stora bolagen och noterade en klart
mindre nedgdng an storbolagen under manaden.

Lds mer om fonden

Kép fonden
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Stérsta innehav
Innehav

Andel av fond (%)

BUFAB 50
OEM INTERNATIONAL B 47
LAGERCRANTZ GROUP B 4,6
BEJER ALMA B 4,4
ADDLIFE B 43
SKISTAR B 4,0
SYSTEMAIR 39
HMS NETWORKS 39
WIHLBORGS FASTIGHETE 37
VAISALA QY] 34

Basta/sdémsta bidragsgivare — Senaste

man

Bésta bidragsgivare Samsta bidragsgivare

AVANZA BANK SYSTEMAIR

BOUVET BUFAB

SECTRA B WIHLBORGS

SDIPTECH B LAGERCRANTZ

NCAB ADDLIFE B

Stdrre férandringar

Kop Salj
WALLENSTAM B
WIHLBORGS

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Industrivaror 459
Informationsteknologi 20,7
Fastigheter 95
Finans 8,3
Séllanképsvaror 4,0
Dagligvaror 33
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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

Material . 1
Hasovard | 1
Dagligvaror . 1

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 | R ' %
Fornyelsebar energi 0%
Hallbar infrastruktur | AN 10%
Resursffektivitet [l 3%
Vatteninfrastruktur [l 2%
Ovriga hdllbarhetsomraden* [ 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 1 089,51 kr

Sharpekvot - 0,42 0,28 Fondférmogenhet 1443 mkr

Totalrisk 13,4% 11,7% Lopande kostnader* 1,43%

Tracking error 5,3% 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/

* Lodpande kostnader bestar av férvaltningsavgift 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.
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