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Manadsrapport september 2026

Cliens Foretagsobligationer (B)

Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde
6ka och minska i vdrde och det dr inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Vara utsikter kvarstar

Fondens utveckling sedan start
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Fond Index

| fdregdende manadsbrev lyfte vi riskerna kring férhojd volatilitet och en viss
korrektion i aktiemarknaden i nartid. | september foll Stockholmsbérsen 1,6
procent, index ar ddrmed upp 10,8 procent sa har langt i ar. Avkastningen for
globala aktier var 3,2 procent och har sd har langt i r avkastat 21,2 procent
(omraknat till svenska kronor).

Vara utsikter dr oférandrade, det vill sdga risken for hdgre volatilitet och fortsatt
viss korrektion i aktiemarknaden i nartid kvarstdr. Den starka dterhdmtningen i
underliggande konjunktur och bolagsvinster i allmanhet medfér dock att lagre
aktiekurser erbjuder goda investeringsmdjligheter nar vi lyfter blicken.

Langa obligationsrantor fortsatte att stiga kraftigt under september, vilket
aktiemarknaden sd har langt hanterat férvanansvért bra. De fortsatt positiva
tillvaxtutsikterna i varlden medfér emellertid att rdntor stiger delvis av rdtt orsak
ur ett aktiemarknadsperspektiv. Den viktiga amerikanska tiodriga
statsobligationsrdntan steg 55 punkter till 5,29 procent. Den svenska tiodringen
var upp 13 punkter till 3,25 procent, medan den tyska motsvarande steg 30
punkter till 3,59 procent. | valutamarknaden férsvagade den svenska kronan med
1,8 procent mot euron till 11,33 och med 4,5 procent mot US-dollarn till 10,01.

Ledande konjunkturindikatorer (PMl.er) indikerar att konjunkturen fortsatter
forbattras runt om i vérlden. | Sverige steg inképschefsindex for
tillverkningsindustrin till 58,1 (56,3), den hégsta noteringen pa tre manader.
Delindex fér orders och produktion bidrog starkt till den stigande aktiviteten.
Motsvarande index i eurozonen steg till 52,9 jamfort med 52,7 manaden innan.
Amerikanska ISM sjonk dock marginellt till 54,5 (55,5). | Kina steg
inkdpschefsindex till 52,1 (51,5). Infér deldrsrapporterna for det tredje kvartalet
ar tendensen sa har langt att bolagens vinstprognoser fortsatter att revideras
upp, en starkt bidragande anledning till att vi ser langsiktigt fortsatt goda
mojligheter i aktiemarknaden.
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Forvaltare, Wilhelm Hogstrom

Fondens utveckling

1 manad
m1ar 15%
-0,5%
Utveckling i % Fond Index’
1 ménad -0,50 -0,14
Ar 2026 0,96 1,68
1ar 1,51 2,27
3ar 13,72 13,67
5ar 6,46 13,08
Sedan start* 11,77 16,68
Genomsnittlig arsavk. 1,31 1,82

*Fonden startades 2018-03-19
"Fondens index 4r SOLSEFRC 60 %/SOLSEFIC 40 %

Fondens avkastning redovisas efter samtliga avgifter.
Avkastning éar berdknad pa slutkurser.

Placeringsinriktning

Fonden dr en aktivt forvaltad vardepappersfond som
huvudsakligen investerar i foretagsobligationer med hog
kreditvardighet, bade svenska och utldndska. Placeringar
i utlandsk valuta valutasdkras till svenska kronor. Minst
50 procent av Fondens medel ska vara placerade i
obligationer och andra skuldférbindelser utgivna av
féretag som har sitt site i Norden. Fondens malsittning
ar att genom en god riskspridning langsiktigt uppna en
god vardetillvéxt i fonden. Fondens genomsnittliga
ranteduration ligger i intervallet O—7 ar.
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Obligationsrantor upp och kreditspreadar isar

Cliens Foretagsobligationer B minskade 0,50 procent under manaden, vilket kan jamféras
med utvecklingen fér den svenska marknaden for foretagsobligationer med hog
kreditvardighet som minskade 0,14 procent.

Ett allt hogre globalt rantetryck uppstod till féljid av den inflationsoro som orsakas av
konflikterna i Mellandstern och Ukraina och som driver pa ravaru- och energipriser.
Spotpriset pa Nordsjoolja holl sig val dver USD 100 per fat under storre delen av
manaden. Andra faktorer som driver upp rantenivaerna for tillfallet &r allman misstro,
hoga statsskulder, handelskonflikter och lanefinansierade satsningar pa forsvar och
infrastruktur. Réntan pa den 10-ariga amerikanska statsobligationen nadde 5,34 procent
under manaden, den hdgsta nivan sedan 2002. | Frankrike bidrog politisk oro och svaga
statsfinanser till att rantegapet mot Tyskland ¢kade till den hogsta nivan pa 15 ar. |
Sverige steg langrantorna till nivaer vi inte sett sedan 2011.

Bade ECB och Fed hojde styrrantorna, medan Riksbanken avvaktade men flaggade for
hojningar senare under aret. Vid manadsskiftet forvantade sig marknaden 35 baspunkters
hojning fran Riksbanken fram till arsskiftet och ytterligare 30 baspunkter fran ECB och
Fed. Rdntan pa 3-manaders Stibor sjonk 2 baspunkt till 2,01 procent. Europeiska
kreditspreadar gick isar 12 baspunkter till 91 baspunkter, hogsta nivan sedan mars.
Svenska kreditspreadar gick ocksa isar med mycket svag utveckling for fastighetsbolagen,
framfor allt i BBB-segmentet.

Fondens utveckling gynnades av lagre kreditspreadar i den svenska marknaden bland
industribolag och bolag av mer defensiv karaktdr. Fonden missgynnades dock av stigande
underliggande rantor och kreditspreadar som gick isar. Utvecklingen var sirskilt svag i
Euro-marknaden. De stérsta positiva bidragen kom fran innehav i obligationer med rérlig
rdnta utgivna av Indutrade, Assa Abloy och Hoist Finance. De storsta negativa bidragen
kom fran innehav i fastforrantade obligationer utgivna av Huhtamaki, franska Spie och
Epiroc. Fonden deltog i nya obligationsemissioner fran Ziklo Bank (grén), Hoist Finance
och Indutrade.

Det geopolitiska varldsldget ar fortsatt mycket osakert. Ju langre osdkerheterna varar
desto storre ar risken for negativa spridningseffekter och att rantemarknaden blir &n mer
oberaknelig. Vi beddmer att sannolikheten for ytterligare styrrantehdjningar okar for varje
dag som gar utan en 16sning i framfér allt Mellandstern. Med det sagt ar nuvarande
rantenivaer pa anmarkningsvart héga nivder. Fondens rantebindning minskades nagot och
uppgick till 1,8 &r vid manadsskiftet. Kreditdurationen var oférdndrad pa 3,1 ar. Vi
minskade successivt andelen Euro-obligationer, mot bakgrund av regionens relativt hogre
inflations- och rantetryck. Andelen obligationer markta som héllbara uppgick till 54
procent i slutet av méanaden.

L4s mer om fonden

Kop fonden

Fordelning kreditbetyg Forfallostruktur
Kreditbetyg Andel (%) Andel av fond (%)

Investment grade |AAA 43 <13ar 2
AAHAAIAA- 1-33ar 33
A+/AIA- 17,0 3-5ar 45
BBB+/BBB/BBB- 64,9 >5ar 16

High yield BB+/BR/BB- 93 Fondens forfallostruktur &r exklusive likviditet.
B+/B/B-
cca/icc/ic

Default D

Likviditet 44

Summa officiellt kreditbetyg 79
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Stdrsta innehav per emittent

Innehav Andel av fond (%)
Epiroc AB 29
SSAB AB 2,5
Volvo Treasury AB 24
Lansforsakringar Bank 24
Balder Fastighets AB 24
Ellevio 23
Lansforsakringar Hypotek 2,3
Hoist Finance AB 2,2
Svenska Handelsbanken AB 2,0
Skandinaviska Enskilda Banken 2,0

Basta/samsta bidragsgivare per emittent

— Senaste man

Bésta bidragsgivare

Sdmsta bidragsgivare

Swedbank Skandinaviska Enskilda
METSO QY] Lansforsakringar Hypotek
Elisa QY] Atrium Ljungberg AB
Sandvik AB Balder Fastighets AB

UPM- Kymmene Corp

Ellevio

Branschférdelning
Bransch

Andel av fond (%)

Verkstad 29
Finans 20
Fastigheter 17
Material 14
Kraftforsorining 4
Telekom 3
Séllanképsvaror 3
[T 2
Halsovard 1
Okand 1

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
Sverige 76,3
Finland 10,4
Danmark 3,2
Nederlanderna 1,7
Frankrike 1,3
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http://www.cliens.se/fonder/foretagsobligationer
https://www.cliens.se/kop-salj

Som aktiv forvaltare genomfér vi pa Cliens en sjdlvstandig analys av investeringsméjligheter och
hallbarhetsrelaterade risker. Genom ett aktiv dgararbete skapar vi ett langsiktigt hallbart varde for
andelsdgarna med malbilden att skapa mer hallbarhet per investerad krona an index.

Exkluderingar

Alkohol 5%
Vapen 5%
Spel (gambling) 5%
Pornografi 5%
Tobak 5%
Fossila branslen 1%
Kontroversiella vapen 0%

Vi exkluderar bolag vars affirsmodeller har en negativ paverkan pa FN:s
globala hdllbarhetsmal. Procentsatserna anger hdgsta gransvardet for ett
bolags omsattning fran respektive affarsaktivitet (inkluderar produktion
och distribution) innan det exkluderas. For fullstandig lista avseende
exkluderingar besok cliens.se/héllbarhet

Paverkansdialoger

Vi anser att klimatfragan ar den overldgset viktigaste fragan vi som
investerare kan paverka genom vara investeringar. Genom vara

paverkansdialoger forséker vi férma och uppmuntra bolag till att definiera

en plan for att minska sina utslapp sa att utslappsminskningen &r i linje

Antal aktiva paverkansdialoger

med vad Parisavtalet dikterar fér en begransning av global uppvarmning Fastigheter - 2
till 2 grader. Séledes &r vara paverkansdialoger starkt forankrade till bolag .
som i dagslaget saknar sa kallade Science Based Targets. Material - 5
ot: |
Klimatmal Koldioxidavtryck
100% 100
0 50
50% 72% 73% I
0% 10% 6% 0
2024 2025 2026
2025 2026

Mal formulerade Mél validerade M Saknar mal

Science Based Targets Initiative (SBTi) &r en organisation som séitter
upp riktlinjer for bolag i olika sektorer avseende utsldppskurvor. Ett
bolag som far sina utsldppsreduktionsmal validerade av SBTi har sdledes
planer for att reducera utslappen i en takt som &r férenlig med
Parisavtalets uttalade mal om att begransa global uppvarmning till under
2 grader ar 2100 jamfort med forindustriell medeltemperatur.

W Fond Index

Koldioxidavtryck mats som vaxthusgasintensiteten for en andelsagare som
investerat en miljon euro i fonden. Y-axeln visar hur manga ton denna
genomsnittliga andelsdgare indirekt dger. Hogre intensitet dr en indikation
pa hogre klimatférandringsrelaterade risker. Cliens stravar efter att éver
tid minska fondens koldioxidavtryck.

Hallbara investeringar

60% Miniminiva

20%
Snitt 2026

P4 Cliens Kapitalforvaltning har vi ett dtagande om att minst 30 % av
kapitalet ska investeras i obligationer vars medel anvands i framjandet
av de klimatrelaterade mélen under FNs globala héllbarhetsmal.
Obligationer som kvalificerar sig for denna typ av andamal ar
kategoriserade som gréna, hallbarhetsldnkade och hallbara.

0%

Snitt 2025
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Investeringar riktat mot klimatrelaterade mal

B Malo N 35%

Mal 7 I 10,4%
b Mo I 2%
Mal11 I © 6%

Mal 12 I 5.2%

Mal 13 | 9

Bl Va4 M oos%

B Vs o 23%
De hdllbara obligationer (gréna, hdllbarhetslankade och hallbara) vi
investerar i klassificerar vi i enligt med de klimatrelaterade mélen under
ramverket FNs globala hallbarhetsmal. Diagrammet anger hur stor andel

av fondens investerade kapital som, enligt var estimering, ar riktat mot
respektive klimatmal.
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Nyckeltal

Fondfakta

Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens Foérenings

riktlinjer.
Forvaltare Wilhelm Hogstrom
Fond Index Fondens startdatum 2018-03-19
Sharpekvot 012 038 Andelskurs 1067,54 kr
Totalrisk 193% 1,34% Fondférmégenhet 514 mkr
Omséttningshastighet (ggr) 05 Loépande kostnader* 0,36%
Yield 3/46% ISIN SE0010948406
Genomsnittlig kreditrang BBB+ LEl-kod 549300SDCX18853UH020
Kreditduration 31 Oppen for handel Dagligen
Rénteduration 18 Minsta investeringsbelopp 5 000 000 kr
Andel hallbara obligationer 54% Avkastningstroskel R
Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Riskindikator
— - — - * Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra
Ldgre risk Hogre risk administrations- eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska
kostnader under det senaste dret) samt transaktionskostnader (en
uppskattning av kostnader som uppstar nar en fond képer och séljer
vardepapper).
Forklaringar

Jamforelseindex

Fondens jamfdrelseindex dar SOLSEFRC 60 %
/ SOLSEFIC 40 %. Andelskursen for fonden
sdtts fore den tidpunkt da kursen for index
hamtas, Detta kan ibland medféra att en
jamforelse mellan dem kan bli missvisande.

Andel héllbara obligationer

Den del av fondens kapital som &r investerad
i hallbara obligationer, d.v.s. grona,
hallbarhetslankade, hallbara och sociala
obligationer. Hallbara obligationer innebar att
utgivaren av en obligation lanar kapital som ar
oronmarkt for sirskilda fordefinierade
miljdbaserade eller sociala projekt och/eller
framjar nagot eller nagra av FN:s 17 globala
hallbarhetsmal.

Lépande férréntning
Arlig forvantad avkastning pa investerat
kapital.

CLIENS
KAPITALFORVALTNING AB

Engelbrektsplan 2, 4 tr
114 34 Stockholm

Vaxel: 08-506 503 90
E-post: info@cliens.se

Genomsnittlig kreditrating

Berdknas som ett vagt medelvdrde av de
rdntebdrande innehavens respektive
kreditrating fran ett eller fler av de etablerade
ratinginstituten eller fran Cliens interna
ratingprocess.

Kreditduration

Matt pa hur kénslig en obligation &r for
forandring i sin kreditspread (premie for
beddmd kreditrisk). Berdknas som vagd
genomsnittlig aterstaende kreditbindningstid
for fondens rantebdrande innehav.

Rénteduration

Matt pa hur kénslig en obligation &r for
forandringar i underliggande marknadsrantan.
Berdknas som vdgd genomsnittlig aterstdende
rantebindningstid for fondens rantebarande
innehav.

SBT — Science Based Targets

Bolag med Science Based Targets har gjort
dtaganden om att minska sina utslapp i linje
med sektorspecifika utsldppsbanor som &r i
linje med Parisavtalet.

SDG - Sustainable Development Goals
Sustainable Development Goals (SDGs) ar
hallbarhetsrelaterade mal som antagits av
over 190 nationer i FN och syftar till att
forbéttra forhallanden avseende miljidémassiga,
sociala och ekonomiska utmaningar globalt.

Sharpekvot

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn
till fondens totalrisk, Berdknas som kvoten
mellan fondens avkastning minus den riskfria
rantan och fondens totala risk dvs
standardavvikelsen.

Totalrisk
Anges som standardawvikelsen for variationerna i
fondens eller index totala avkastning




	Fondens utveckling
	Placeringsinriktning
	Obligationsräntor upp och kreditspreadar isär  Cliens Företagsobligationer B minskade 0,50 procent under månaden, vilket kan jämföras med utvecklingen för den svenska marknaden för företagsobligationer med hög kreditvärdighet som minskade 0,14 procent.
	Ett allt högre globalt räntetryck uppstod till följd av den inflationsoro som orsakas av konflikterna i Mellanöstern och Ukraina och som driver på råvaru- och energipriser. Spotpriset på Nordsjöolja höll sig väl över USD 100 per fat under större delen...
	Både ECB och Fed höjde styrräntorna, medan Riksbanken avvaktade men flaggade för höjningar senare under året. Vid månadsskiftet förväntade sig marknaden 35 baspunkters höjning från Riksbanken fram till årsskiftet och ytterligare 30 baspunkter från ECB...
	Fondens utveckling gynnades av lägre kreditspreadar i den svenska marknaden bland industribolag och bolag av mer defensiv karaktär. Fonden missgynnades dock av stigande underliggande räntor och kreditspreadar som gick isär. Utvecklingen var särskilt s...
	Det geopolitiska världsläget är fortsatt mycket osäkert. Ju längre osäkerheterna varar desto större är risken för negativa spridningseffekter och att räntemarknaden blir än mer oberäknelig. Vi bedömer att sannolikheten för ytterligare styrräntehöjning...
	Största innehav per emittent
	Bästa/sämsta bidragsgivare per emittent – Senaste mån
	Branschfördelning
	Största länder
	Exkluderingar
	Antal aktiva påverkansdialoger 
	Påverkansdialoger
	Koldioxidavtryck
	Klimatmål
	Investeringar riktat mot klimatrelaterade mål
	Hållbara investeringar
	Nyckeltal
	Riskindikator
	Förklaringar
	Jämförelseindex
	Andel hållbara obligationer
	Löpande förräntning
	Kreditduration
	Ränteduration
	SDG – Sustainable Development Goals
	Totalrisk


