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Avkastning inkl. avgifter 1 ménad 2021 (ytd
Cliens Rantefond Kort 0,0
Jamforelseindex* -0,05 % -022 %
Differens 0,13 % 134 %

Sedan start®*

Wilhelm Hogstrom
Forvaltare, Cliens Rantefond Kort

Snitt drsavkastning

1551 % 135 %
0,35 % 0,03 %
15,16 % 132 %

For mer detaljerad information géllande fonden hanvisas till var hemsida www.cliens.se

Morningstarkategori: Rinte - SEK penningmarknad
* Jamforelseindex - OMRX T-Bill
** Fonden startades 2011-03-31

Ekonomisk utveckling

Ytterligare ett ar ér till anda och sett over hel-
aret 2021 praglades den ekonomiska utveck-
lingen av en gradvis ateréppning av samhalls-
funktioner runt om i varlden, efter att utrull-
ningen av covid-19 vaccinet gav utrymme for
att latta pa restriktioner. Den ¢kade aktiviteten
drev upp ekonomisk tillvaxt men medférde
aven att inflationen tilltog. Delar av inflations-
Okningen var av uppenbart temporar natur,
medan andra delar av prisstegringarna sannolikt
blir mer varaktiga.

Under december sjonk inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin i Sverige och eurozonen
till 62,1 (63,1) respektive 58,0 (58,4). Aven

i USA foll motsvarande index marginellt till
57,7, jamfort med foregdende méanads 57,8
som dven var consensusprognosen. De hoga
noteringarna, val éver 50, indikerar

en fortsatt hog aktivitet inom industrin, trots
utbudsstorningar och osékerheten kopplad till
smittspridningen av omikron. | Kina steg inkdps-
chefsindexet for tillverkningsindustrin (NDS) till
50,9 (50,0).

Centralbankerna bjod pa éverraskningar under
december. Bank of England valde ovéntat

att hoja styrrantan med 15 punkter till 0,25
procent. Amerikanska FED hojde rante-
prognoserna och ledarmétena forutser nu tre
rantehdjningar under 2022. FED 6kade dven
takten i nedtrappningen av obligationskdpen
samtidigt som ordet "transatory” plockades
bort i beskrivningen av inflationen.

| eurozonen steg karninflationen till 2,8 (2,6)
procent. Den totala inflationen ¢kade dock till
5,1 (4,9) procent, drivet av bl a rekordhoga
energipriser. Okad import av flytande naturgas
fran USA avlastade dock prisnivaerna nagot.
Sammantaget steg obligationsrantor saval i

Sverige som runt om i vdrlden under december.

Riskinformation

Investeringar i fondandelar innebr ett risktagande. De pengar som investeras kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Historisk avkastning

ar ingen garanti for framtida avkastning. For mer information, kontakta oss enligt kontaktuppgifter nedan for fullstandig informationsbroschyr, faktablad och arsrapport.

Marknadsutveckling

2021 blev ett mycket starkt borsar.
Stockholmsboérsens avkastning om 39,3
procent for heldret dr den hdgsta sedan 2009.
| december blev uppgangen 5,2 procent.
Omréknat till SEK steg Globala aktieindex

med 4,2 procent i december (34,0 procent
for helaret), USA var upp 4,3 procent (39,5
procent for helaret), medan Norden avkastade
5,7 procent (33,0 procent for helaret).

De svenska smabolagen (CSX +3,2
procent) presterade sémre dn de stora bolagen
(OMXS30 +7,9 procent) i december.

Réntor steg i allmdnhet under manaden.
Svenska och amerikanska tiodriga statsobliga-
tionsrantor var upp 7 punkter till 0,21 respek-
tive 1,50 procent. Den tyska motsvarigheten
steg 16 punkter till -0,18. Den svenska Kronan
forsvagades 0,8 procent mot Euron till 10,30
samt med 0,2 procent mot US-dollarn till 9,04.

Priset pa Brentolja steg aterigen, upp 12,8
procent till USD 79,38/fat. Priser pa Koppar
och Zink var upp 2,4 respektive 9,2 procent.

Trots den starka borsuppgangen under aret
sjonk varderingen av bolagens vinster globalt
med 7 procent under 2021. Borsuppgangen
backades alltsd upp av kraftigt stigande vinster
i foretagen. Det finns som vanligt gott om risk-
faktorer att peka pa infor framtiden. Vi raknar
dock med att ateréppningen av samhalls-
funktioner kommer att fortga i hdlsosam takt
och beddmer darfor att forutsittningarna ar
goda for fortsatta uppjusteringar av vinst-
prognoser dven under 2022. Intriffar detta far
vi en klart positiv injektion for stigande aktie-
marknader dven det kommande dret.

Fondens utveckling

Cliens Réntefond Kort A steg 0,08 procent under
manaden, vilket var 0,13 procentenheter béttre dn
fondens jamférelseindex OMRX T-Bill. Darmed
avkastade fonden 1,12 procent under 2021, vilket
var 1,34 procentenheter mer an jamforelseindex.

Manaden préglades inledningsvis av oro kring

den nya coronavarianten Omicron, men under
andra halvan skiftade fokus éterigen till den alltjgmt
mycket héga globala inflationen. Bade europeiska
och svenska statsrantor steg ordentligt. Rantan

pa den svenska 2-aring statsobligationen steg 10
baspunkt till -0,20 procent, medan 3-manaders
Stibor steg 6 baspunkter till -0,05 procent.
Svenska kreditspreadar gick ihop ndgra baspunkter.

Fonden gynnades av lagre kreditspreadar, framfor
allt genom innehav i féretagsobligationer med
relativt ldgre kreditkvalitet. De storsta bidrags-
givarna under manaden var obligationer utgivna

av Storskogen, Corem och Wiastbygg. De stérsta
negativa bidragsgivarna var obligationer utgivna av
Nobina, Humlegarden och Stora Enso. Den brittis-
ka infrastrukturfonden Basalt lade ett uppképsbud
pa Nobina, vilket fick bolagets obligation att tappa
i varde. Tappet begransades dock av sannolikheten
att en dgarforandringsklausul i obligations-
dokumentationen triggas. Fonden deltog inte i
nagra nya emissioner under manaden.

Flera faktorer talar for att volatiliteten i rante-
marknaderna kommer fortsétta i det korta
perspektivet. Utéver oro kring virusspridning,
inflation och ekonomisk tillvaxt har dven geo-
politiska risker tilltagit. Fondens ranteduration
Okade nagot till 0,3 ar, medan kreditdurationen
minskade till 1,6 fran 1,7 vid ingangen av
manaden. Andelen gréna obligationer uppgick till
30,3 procent.
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