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Avkastning inkl. avgifter 1 ménad 2024 (ytd) Sedan start** Snitt arsavkastning
Cliens FRN Féretagsobligationer 052 % 157 %
Jamforelseindex* 0,57 % 1,16 % 7,94 % 0,59 %
Differens -0,05 % -0,06 % 14,29 % 0,98 %

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

Morningstarkategori: Rinte - SEK penningmarknad
* Jamforelseindex - Solactive SEK FRN IG Corporate Index
** Fonden startades 2011-03-31

Ekonomisk utveckling

Ekonomisk tillvaxtstatistik utvecklades mer
mixat mellan regionerna under februari jamfort
med manaden innan. Nedgangen i den under-
liggande inflationen har bromsat in nagot. Den
langsiktiga trenden ar dock fortsatt fallande.

For svensk del gick anslutningsprocessen till
NATO in i ett slutskede efter att Ungern som
sista medlemsland ratificerat Sveriges ansékan.

| Sverige steg inkdpschefsindex for tillverknings-
industrin till 49,0, klart éver féregdende méanads
notering om 47,1. Delindex fér produktion
svarade for det storsta positiva bidraget med
en uppgang till 49,1 (42,8). | eurozonen sjonk
daremot indexet marginellt till 46,5 (46,6). |
USA foll ISM index till 47,8 jamfort med 49,1 i
januari. | Kina steg Caixin inképschefsindex for
tillverkningsindustrin till 50,9 jamfoért med 50,8
manaden innan.

Preliminart sjonk kdrninflationen i Eurozonen
till 3,1 (3,3) procent i februari. | USA sjonk den
sk. karn-PCE deflatorn till 2,8 (2,9). Denna
datapunkt anses ofta vara den amerikanska
centralbanken FED.s mest prioriterade
prisindikator for att bedéma inflationsutveck-
lingen. Utvecklingen pa den starka amerikanska
arbetsmarknaden blir en fortsatt mycket viktig
fokuspunkt for att bedoma inflationen och
ranteutvecklingen framat.

Den svenska Riksbanken beslutade, som
forvantat, att ldmna styrrantan oférandrad pa
4,0 procent. Samtidigt dppnade Riksbanks-
chefen Erik Thedéen for att det inte ar
uteslutet att styrrantan kan komma att sénkas
under forsta halvaret i ar, givet att utsikterna
for inflationen fortsatter att vara gynnsamma.
Detta var en uppmjukning i retoriken.

Marknadsutveckling

Avkastningen pd Stockholmsbérsen var 3,8
procent i februari, vilket innebér en uppgang pa
2,1 procent sa har ldngt i ar. Globala aktieindex
avkastade 4,5 procent under manaden. | USA
steg aktiemarknaden 5,4 procent, Europa var
upp hela 8,9 procent och Norden steg 2,7
procent (alla index omrédknade till SEK).

De svenska smabolagen utvecklades svagare
(CSXSE +1,0 procent) jamfért med de stora
bolagen (OMXS30 +4,2 procent) under
februari.

Obligationsrantor fortsatte i allmdnhet upp
under manaden, drivet av tecken pa att
inflationsnedgangen bromsat in nagot. Den
amerikanska tiodriga statsobligationsrantan steg
31 punkter till 4,26 procent. Den tyska mot-
svarande var upp 26 punkter till 2,38 procent,
medan den svenska tiodringen steg 29 punkter
till 2,52 procent. Den svenska Kronan starktes
med 0,2 procent mot Euron till 11,20 och med
0,7 procent mot US-Dollarn till 10,33.

I ravarumarknaden foll priset pa Koppar med
1,2 procent medan Zink sjonk 5,4 procent.
Priset pd Brentolja steg 2,3 procent till USD
83,78/fat.

Merparten av bolagen har nu rapporterat sina
delarsrapporter for det fjarde kvartalet 2023.
Pa ett dvergripande plan dverraskade forsalj-
ningen nagot positivt medan vinstmarginalerna
och ddrmed resultaten dverraskade nagot
negativt. De sma bolagen éverraskade mer
negativt jamfort med de stora bolagen.
Generellt sett var dock tolkningsforetradet
och sentimentet i aktiemarknaden positivt,
vilket innebar att aktiekurserna steg, trots lagre
vinster dn forvdntat.

Fondens utveckling

Cliens FRN Foretagsobligationer A ¢kade 0,52
procent under manaden, vilket var 0,05
procentenheter mindre an fondens jamforelse-
index Solactive SEK FRN IG Corporate Index.

Underliggande rdntor fortsatte upp dven i februari,
drivet av att férvantningarna om kommande
styrrantesankningar senarelagts och

dessutom minskat i antal for heldret. Hittills i ar

har férvantningarna om centralbankernas forsta
rantesankningar skjutits fram tre manader till juni.
Inflationsdata pekade pa fortsatta nedgangar och
ekonomisk statistik, om &n nagot spretig, indikerade
ytterligare avmattning. 3-manaders Stibor sjonk

2 baspunkter till 407 procent. Kreditspreadar gick
ihop ordentligt, framfor allt drivet av fastighetsbolag
och trots stort utbud av nyemitterade obligationer.

Fonden gynnades av god efterfragan pa fore-
tagsobligationer, men missgynnade av en relativ
undervikt mot fastigheter. Undervikten mot
fastigheter arbetar vi successivt med att minska
givet utsikterna om ett lagre ranteldge. Storsta
positiva bidragsgivare var innehav i Castellum,
Balder och SCA. Storsta negativa bidrag kom
fran obligationer utgivna av Fabege, Hemsd och
Electrolux. Fonden deltog i nya obligations-
emissioner fran Fabege (gron), Hemso (gron),
Vasakronan (grén), Svensk FastighetsFinansiering
(gron), Afry, Swedbank och DNB.

Vi beddmer att inflation och konjunkturutveckling
kommer fortsdtta att mattas av de kommande
manaderna. Vid manadsskiftet uppgick fondens
ranteduration till 0,1 &r. Kreditdurationen ékade vi
med 0,2 ar till 2,6 ar. Den l6pande forrantningen
var 5,15 procent vid manadsskiftet. Andelen
obligationer markta som héllbara uppgick till 55
procent. Fondens snittrating motsvarade BBB+.
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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.



