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Avkastning inkl. avgifter 1 manad 2022 (ytd)
Cliens Rantefond Kort -0,26 % -1,43 %
Jamforelseindex* 0,05 % -0,18 %
Differens -0,31 % -1,25 %

Sedan start**

Wilhelm Hogstrom
Forvaltare, Cliens Rantefond Kort

Snitt arsavkastning

13,86 % 113 %
017 % 0,02 %
13,69 % 111 %

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

Vart basscenario om en kommande tydlig
konjunkturavmattning gavs fortsatt stod nar
ledande indikatorer sasom t.ex. inkdpschefs-
index for tillverkningsindustrin presenterades
for september. Centralbankernas atstramande
penningpolitik har, i enlighet med forvantning-
arna, borjat sétta tydliga spar i efterfragan pa
varor och tjdnster runt om i varlden.

| Sverige sjonk inkdpschefsindexet for tillverk-
ningsindustrin i september till 49,2 jamfort
med 50,2 foregdende manad. Detta indikerar
att september var forsta manaden sedan
pandemiaret 2020 dar industrin befann sig i
negativ tillvixt (médtning under 50). Delindex
for orderingang foll med 2,6 enheter till 43,4
jamfort med augusti.

| eurozonen foll inképschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 48,4 jamfort med 49,6
i augusti. | USA var ISM indexet ned mer dn
forvantat till 50,9 och Caixin inképschefsindex
i Kina foll till 48,1 (49,5). Det forefaller saledes
tydligt att global tillvaxt just nu sjunker i rask
takt, vilket revideringar av globala BNP-
prognoser ocksa stipulerar.

Kérninflationen i USA uppmittes till 6,3
procent i den senaste matningen, vilket var éver
foregdende manadsmétning om 5,9 procent.

| Eurozonen uppgick karninflationen till 6,1
procent i motsvarande matning, jamfort med
5,5 procent méanaden innan.

Flera centralbanker hojde styrrantorna kraftigt

i september. Amerikanska FED hojde sin styr-
ranta med 75 punkter till malintervallet 3,00-
3,25 procent. Aven ECB hojde med 75 punkter.
Sveriges Riksbank hojde reporantan med hela
100 punkter, vilket var mer dn forvantat.
Sammantaget steg dven marknadsrantorna
kraftigt under manaden.

Marknadsutveckling

September blev en svag bérsmanad.
Stockholmsborsen foll 7,3 procent och ar
darmed ned 30,5 procent i ar. Globala aktie-
index sjonk med 5,4 procent, vilket resulterat

i en nedgang pa 8,3 procent i ar. Aven i USA
sjonk aktiemarknaden 5,4 procent, Europa och
Norden var ned 4,2 procent respektive 7,8
procent (alla index omraknade till SEK).

Generellt sett presterade de svenska sma-
bolagen (CSX -11,2% procent) klart sémre
an de stora bolagen (OMXS30 -4,6 procent)
under manaden.

Precis som manaden innan, steg obligations-
rantor i allmdnhet kraftigt under september.
Den svenska tiodriga statsobligationsrantan steg
27 punkter till 2,25 procent. Den amerikanska
motsvarande var upp 66 punkter till 3,80
procent och den tyska tiodringen steg 63
punkter till 2,11 procent. Den svenska Kronan
fortsatte forsvagas, med 1,7 procent mot Euron
till 10,87, samt med 4,3 procent mot
US-Dollarn till 11,12.

Ravarupriser fortsatte sjunka pa bred front i
takt med att konjunkturoron tilltog. Priset pa
Brentolja sjonk ytterligare 8,1 procent till USD
88,69/fat och priserna pa Koppar och Zink foll
med 2,1 respektive 14,7 procent.

Vi har lange efterlyst att analytikernas
vinstprognoser for bolagen inte reflekterat de
forsamrade konjunkturutsikterna. Detta gdller
fortfarande, &ven om vi nu kan konstatera att
prognoserna har bdrjat revideras ned. Detta
ar positivt och viktigt for att investerare pa
sikt skall kunna bli mer bekvama med bolags-
varderingarna pa borsen.

Fondens utveckling

Cliens Réntefond Kort A minskade 0,26 procent
under manaden, vilket var 0,31 procentenheter
lagre an fondens jamférelseindex OMRX T-BIll.

Réntemarknaderna fortsatte att tyngas av oro
kring stigande inflation och allt svagare konjunktur.
Flera centralbanker héjde sina styrrantor kraftfullt
och forvantningarna ligger pa ytterligare stérre hoj-
ningar innan arets slut, vilket resulterade i mycket
snabbt stigande rdntor. Rantan pa den svenska
2-ariga statsobligationen steg 11 baspunkter till
2,48 procent. Samtidigt steg 3-manaders Stibor
44 baspunkter till 1,73 procent efter Riksbankens
senaste styrrantehdjning, Svenska kreditspreadar
utvecklades svagt, med fastighetssektorn och bolag
med relativt ldg kreditvardighet som sanken.

Fonden gynnades av reducerad exponering mot
fastighetssektorn och bolag med lagre kreditvardig-
het. Samtidigt missgynnades fonden av stigande
rantor och en osedvanligt svag utveckling i expone-
ringen mot investmentbolaget Storskogen. Storsta
positiva bidragsgivare var innehav i obligationer
utgivna av Boliden, Corem och Millicom. De
storsta negativa bidragsgivarna var innehav i
ndamnda Storskogen samt Atrium Ljungberg och
Humlegdrden. Fonden deltog i nya obligations-
emissioner fran Boliden (grén) och Landshypotek.

Fortsatta indikationer pa vikande konjunktur,
tilsammans med envist hég inflation, leder till
stor osakerhet kring rantemarknadens utveckling
framover. Vi fortsatter att vara observanta pa
snabba konjunkturs- och marknadssvangningar
och justerar riskerna i portfolien dérefter. Fondens
ranteduration var 0,2 ar vid manadsskiftet.
Kreditdurationen ¢kade marginellt till 1,4 ar.
Andelen héllbara obligationer uppgick till 28,3
procent och portfoliens snittrating motsvarade
BBB+ vid manadsskiftet.

Signatory of:

=PRI

Riskinformation

Principles for
Responsible
Investment

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

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



