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Jamforelseindex* -0,02 % -0,14 %
Differens 0,19 % 1,18 %

Wilhelm Hogstrom
Forvaltare, Cliens Rantefond Kort

Sedan start** Snitt drsavkastning

1543 % 1,39 %
043 % 0,04 %
150 % 135%

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

Vi skrev i manadsbrevet for juli om att den
ekonomiska statistiken kommer att méta valdigt
tuffa sekventiella jamforelsetal den ndrmaste
tiden. Under augusti fick vi se en del resultat av
detta i form av tillvixtdata som indikerade en
viss inbromsning i den ekonomiska aterhdmt-
ningstakten. Daremot indikerar samma data en
fortsatt hog absolut niva av ekonomisk aktivitet.
Méanaden praglades ocksa av uttalanden fran
centralbanksféretradare runt om i varlden,
relaterade till de pandemirelaterade stimulans-
atgarderna.

| eurozonen sjonk inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 61,4 (63,4) i augusti.

| USA foll motsvarande index till 59,9 (62,6),
vilket dock var en hogre niva an konsensus-
prognosen pa 58,6. Amerikanska ADPs
sysselsattningsundersokning indikerade att farre
privata jobb (374 000) &n forvantat skapades i
USA (613 000) i augusti. | Kina foll inképschefs-
indexet for tillverkningsindustrin (Caixin) med
2,1 enheter till 49,2, en niva under 50 indikerar
som bekant negativ sekventiell tillvéxt. | Sverige
sjonk motsvarande index till 60,1 (65,8) i
augusti.

Ett antal foretradare for amerikanska FED
uttalades sig om att tiden boérjar bli mogen for
att dra ned pa takten betraffande vissa
penningpolitiska stimulanser. Vid ett sympo-
sium i Jackson Hole meddelade FED chefen
Powell att en nedtrappning av stimulanserna
maste vagas mot utvecklingen for virusdata och
ekonomisk statistik. Fortfarande ett balanserat
budskap alltsa. | Europa uttalade sig ECB
foretradaren Holzmann om att PEPP-képen
skulle kunna bromsas in redan under 2021.
Sammantaget steg langa obligationsrantor
generellt under manaden.

Marknadsutveckling

Globala aktieindex steg under augusti med

2,8 procent, vilket innebdr att avkastningen
for helaret sa har langt ar 23,8 procent. | USA
steg aktiemarknaden 3,2 procent, Europa var
upp 2,5 procent och Norden steg 1,5 procent
(alla index omréknade till SEK). | Sverige steg
aktiemarknaden 0,5 procent, avkastningen for
helaret ar ddrmed 32,2 procent.

Generellt sett presterade de svenska sma-
bolagen (CSX +3,7 procent) béttre dn de stora
bolagen (OMXS30 -0,8 procent) under
manaden. Rantor steg i allmanhet under
augusti. Den amerikanska tiodriga statsobliga-
tionsrantan var upp 4 punkter till 1,28 procent.
Den tyska motsvarande steg 8 punkter till -0,42
procent medan den svenska 10-aringen var upp
7 punkter till 0,17 procent. Valutasvangningarna
var relativt sma. Den svenska Kronan stérktes
0,1 procent mot Euron till 10,20, men forsvaga-
des 0,4 procent mot US-dollarn till 8,59.

Ravarupriser foll tillbaka nagot mot bakgrund av
inbromsningen i global makrostatistik. Priset pa
Brentolja sjonk 4,5 procent till USD 73,02/fat
medan priserna pa Koppar och Guld foll med
1,8 respektive 0,9 procent.

Bristen pa halvledare och andra insatsvaror blir
alltmer pataglig i tillverkningsindustrin.
Tillsammans med oron for att smittspridningen
av covid-19 &terigen tagit fart i delar av varlden
med lagre vaccinationsgrad dr detta tydliga
orosmoment i marknaderna just nu. Mot detta
star faktumet att varderingsmultiplarna fallit
tillbaka nagot samtidigt som laga rantor fortsatt
ger stod for aktier som tillgangsklass.

Fondens utveckling

Cliens Réntefond Kort A steg 0,17 procent under
manaden, vilket var 0,19 procentenheter béattre
an fondens jamforelseindex OMRX T-Bill. Sedan
arsskiftet har fonden avkastat 1,04 procent medan
jamforelseindex minskat 0,14 procent.

Ekonomisk statistik uppvisade avmattningstenden-
ser, framfor allt i USA och Kina, drivet av stor-
ningar i leverantdrskedjor och tilltagande spridning
av Deltaviruset. Aven centralbankers strévan efter
nedtrappning av pandemirelaterade stodkops-
program skapade oro. Samtidigt steg europeisk
inflation ordentligt. Sentiment resulterade i stigande
rantor, framfor allt i langre I6ptider. Rantan pa den
svenska 2-aringen steg 3 baspunkter till -0,30
procent. Samtidigt steg 3-manaders Stibor 1
baspunkt till -0,01 procent. Svenska kreditspreadar
gick ihop under manaden.

Fonden gynnades av stark efterfragan pa obligatio-
ner med korta 6ptider och fick stod av den starka
utvecklingen bland fastighetsbolag och emittenter
med relativt lagre kreditvardighet. De storsta
bidragsgivarna till fondens utveckling var obligatio-
ner utgivna av investmentbolaget Storskogen samt
fastighetsbolagen Corem och Nivika. De storsta
negativa bidragen kom fran obligationer utgivna

av Millicom, Resurs Bank och norska elndtsbolaget
Statnett.

Aktiviteten i primarmarknaden tog fart efter som-
marstiltje och fonden deltog i nya emissioner fran
Lifco, Resurs Bank och Peab. Vi bedomer att osé-
kerhet kring uthdlligheten i aterhdmtningsfasen och
tidpunkten for nedtrappning av stodkdpsprogram
kan orsaka tvdra kast i rantemarknadens utveckling
framover. Fondens ranteduration var mer eller
mindre oférdndrad pa 0,2 medan kreditdurationen
Okade marginellt till 1,6 vid utgadngen pa manaden.

Signatory of:

=PRI

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 Principles for
Responsible
Investment

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



