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Ekonomisk utveckling

Ledande indikatorer sdsom inkdpschefsindex
for tillverkningsindustrin sjonk i stora delar av
varlden under juli manad, vilket bekréftar var
syn om en stundande konjunkturavmattning.

| USA sjonk inképschefsindexet for tillverk-
ningsindustrin (ISM) till 52,8, jamfért med 53,0
féregdende manad. Aven i Sverige foll mot-
svarande index till 53,1 jamfort med 53,6 i juni.
| eurozonen sjonk indexet till 49,8 (52,1) och i
Kina foll Caixin inkdpschefsindex till 50,4 (51,7).

Utvecklingen pa arbetsmarknaden blir central
for inflationsutvecklingen framat. | USA
rapporterades under manaden en arbetsldshet
pa 3,6 procent, samma niva som vid foregaen-
de manads matpunkt. Antal sysselsatta utanfor
jordbrukssektorn ¢kade med 372 000
personer, nagot fler dn analytikernas
forvantningar.

Den amerikanska inflationen rapporterades till
9,1 procent, upp fran 8,6 procent manaden
innan. Karninflationen foll dock till 5,9 procent
(6,0 procent), vilket var den ldgsta nivan sedan
december 2021. Aven i Sverige syns tecken pa
att delar av inflationstrycket avtar. | svenska PMI
for juli visade index for foretagens insatsvaru-
priser en nedgang till 61,5 (73,1), ett fall med
hela 36,5 enheter fran toppnivan i oktober
2021.

Flera centralbanker hojde sina styrrantor

under juli. ECB héjde med 50 punkter till 0,5
procent, vilket ocksa var centralbankens forsta
hojning pa 11 ar. FED hojde med 75 punkter
till 2,5 procent. FED chefen Jerome Powell
betonade samtidigt att centralbanken upphor
med guidning infor kommande méten, framtida
rantehdjningar kommer att baseras pa hur den
ekonomiska statistiken utvecklar sig.

Marknadsutveckling

Aktiemarknaderna aterhdmtade sig med kraft
under juli. Globala aktieindex steg med 7,6
procent och &r diarmed ned 3,3 procent i ar. |
USA steg aktiemarknaden 8,8 procent, Europa
och Norden var upp 4,1 procent respektive
8,9 procent. (alla index omraknade till SEK).

| Sverige steg aktiemarknaden med hela 12,2
procent och dr ddrmed ned 19,2 procent i ar.

Generellt sett presterade de svenska sma-
bolagen (CSX +13,4 procent) battre dn de
stora bolagen (OMXS30 +8,5 procent) under
manaden.

Obligationsrantor foll i allmanhet kraftigt under
juli ndr oron for avtagande tillvaxt tilltog. Den
svenska tiodriga statsobligationsrdntan sjonk

34 punkter till 1,41 procent. Den amerikanska
motsvarande var ned 33 punkter till 2,64
procent och den tyska tiodringen foll 60
punkter till 0,77 procent. Den svenska Kronan
starktes nagot, med 3,0 procent mot Euron till
10,40, samt med 0,8 procent mot US-Dollarn
till 10,14.

Priset pa Brentolja sjonk 6,8 procent till USD
107,13/fat. Priset pa Koppar foll med 3,9,
medan Zinc steg 7,2 procent.

Manga bolag annonserade sina halvarsrapporter
i juli. Generellt sett har utfallen varit goda, med
starka orderbocker och fortsatt god vinst-
utveckling i manga foretag. Under hosten

blir en stor fraga att bevaka hur efterfragan
utvecklas ndr manga konsumenter nu fatt en
forsamrad disponibel inkomst pa grund av bla.
stigande bolanerantor.

Fondens utveckling

Cliens Foretagsobligationer A steg 1,89 procent
under manaden, vilket var 1,27 procent-
enheter hogre dn utvecklingen for den svenska
marknaden for foretagsobligationer med hog
kreditvardighet.

Réntemarknaden tog fasta pa att allt svagare
ekonomisk statistik, tillsammans med den hoga
inflationen, riskerar att resultera i negativ
ekonomisk tillvaxt. Under manaden slapptes
amerikansk BNP-data som uppvisade negativ
tillvéxt for andra kvartalet i rad. Efter tre
mdnader med allt storre riskaversion, vande
dock sentimentet i juli. Europeiska kredit-
spreadar gick ihop 31 baspunkter till 187
baspunkter. Rorelsen i Sverige var mer blygsam
med viss aterhdmtning i fastighetssektorn.

Fonden gynnades av sjunkande rantor och ett
béttre risksentiment. Stérsta positiva bidrags-
givare var innehav i efterstéllda obligationer
utgivna av Heimstaden Bostad och SEB samt
svenska statsobligationer. Heimstaden Bostad
genomforde aterkop av efterstéllda obligationer
finansierat av nytt aktiekapital. Storsta negativa
bidragsgivare var innehav i efterstéllda obligatio-
ner utgivna av tyska kemikoncernen Evonik och
Volvo samt av norska Scatec verksamt inom
fornybara energisystem. Fonden deltog inte i
nagra nya emissioner under manaden.

Allt tydligare tecken pa vikande konjunktur,
tillsammans med envist hog inflation, leder till
stor osdkerhet kring rantemarknadens
utveckling framover. Vi fortsatter att vara
observanta pa snabba konjunkturs- och
marknadssvangningar och justerar riskerna i
portfélien darefter. Fondens ranteduration
var 2,5 dr vid manadsskiftet. Kreditdurationen
Okade till 4,7 ar. Andelen hallbara obligationer
uppgick till 33,2 procent. Portfoljens snittrating
motsvarade BBB+ vid mdnadsskiftet.
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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.



