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Ekonomisk utveckling

Den ekonomiska statistiken under novem-
ber fortsatte indikera att konjunkturen ar pa
védg ned. Inflationsstatistik visade samtidigt att
prisdkningstakten avtagit ndgot. Sammantaget
medférde detta att obligationsrantor runt om
i varlden sjonk kraftigt under manaden.

Inkodpschefsindex for tillverkningsindustrin foll

i stora delar av varlden ytterligare i novem-

ber. | Sverige sjonk ink&pschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 45,8 jgmfort med 46,6
foregdende manad. Detta var fjarde manaden i
rad under 50, dvs i zonen som indikerar negativ
tillvaxt. Fallet i delindex for orderingdng slutade
daremot falla och noterades oférandrat pa 43,3
jamfort med oktober.

| eurozonen foll inkdpschefsindexet for
tillverkningsindustrin till 47,1 i november,
jamfort med 47,3 féregdende manad. | USA
sjonk ISM indexet till 49 (50,2), en nagot lagre
niva an forvantade 49,8. Caixin inkdpschefs-
index i Kina steg daremot till 49,4, jamfort
med 48,9 manaden innan.

Kérninflationen i USA steg med 6,3 procent

i november, ndgot mindre dn 6,5% som var
forvantat. Finansmarknaderna reagerade mycket
positivt pa siffran som ocksa darmed foll nagot
fran noteringen i september (6,6 procent),

som da var 40 ars hogsta. Arbetsmarknaden i
USA fortsatter dock vara mycket stark, trots
atstramningarna.

Centralbankernas rantehojningar fortsatte i
november. Amerikanska FED hojde malinter-
vallet for styrrantan med 75 punkter till 3,75-
4,00 procent. Ledarmétena uttryckte samtidigt
en samstammighet om att det nu kan vara dags
att sanka rantehodjningstakten. Aven den svenska
Riksbanken hojde som férvdntat repordntan
med 75 punkter till 2,50 procent. Detta var
ocksa det sista rantebeskedet med Stefan

Ingves som Riksbankschef.

Marknadsutveckling

For andra mdnaden i rad steg aktiemarkna-
derna kraftigt. Stockholmsboérsen avkastade 7,3
procent och ar darmed ned 20,7 procent i ar.
Globala aktieindex steg med 2,9 procent och ar
darmed nu upp 0,5 procent i ar. | USA steg
aktiemarknaden 1,4 procent, Europa och
Norden var upp 10,1 procent respektive 7,2
procent. (alla index omraknade till SEK; vilket
paverkat de utldndska indexen signifikant i ar).

De svenska storbolagen fortsatte utvecklas
nagot battre (OMXS30 +7,0 procent) jamfort
med de sma bolagen under manaden (CSX
+6,4% procent).

Obligationsrantor foll i allménhet under
manaden. Den svenska tiodriga statsobligations-
rantan sjonk 34 punkter till 1,86 procent och
den tyska motsvarigheten sjonk 21 punkter till
1,94 procent. Den amerikanska tiodringen var
ned 37 punkter till 3,71 procent.

Efter en kraftig forsvagning av den svenska
Kronan mot US-Dollarn under dret, starktes
Kronan med 3,9 procent under november.
Mot Euron férsvagades Kronan med 0,5
procent till 10,98. | ravarumarknaden sjonk
priset pd Brentolja 10,9 procent till USD 85,40/
fat. Priserna pa Koppar och Zink steg med 9,4
respektive 11,5 procent.

Klimatmaotet COP27 arrangerades i Sharm-
el-Sheikh. Den stérsta nyheten fran métet var
beslutet att skapa en klimatskadefond med syfte
att rikare lander skall ersatta fattigare lander
som drabbas mer negativt av klimatférandring-
arna. Bolag som levererar produkter och
tjanster till energiomstaliningen utvecklades
generellt sett starkt pa borserna under
manaden.

Fondens utveckling

Cliens Foretagsobligationer A ¢kade 1,47
procent under manaden, vilket var 0,67
procentenheter hogre dn utvecklingen for den
svenska marknaden for foretagsobligationer
med hog kreditvardighet.

Medan inflationen holl sig envist hdg i Europa,
var Okningstakten avtagande i USA. Slutsatsen
fran forra manaden bekréftades ocksd av att
flera centralbanker uttryckte flexibilitet kring
storleken pa framtida rantehdjningar i ljuset av
en konjunkturavmattning. Resultatet blev snabbt
fallande underliggande langrantor. Kredit-
spreadar gick ihop och i Europa avslutades
madnaden pd nivaer frdn mitten av augusti.

| Sverige fick kreditspreadar stod av stark
utveckling i fastighetssektorn.

Fonden gynnades av sjunkande rantor och
selektivt tilltagande riskvilja, medan enskilda
obligationer utgivna av finansiella institutio-
ner tyngde. Storsta positiva bidragsgivare var
innehav i efterstallda obligationer utgivna av
tyska kemikoncernen Evonik och Heimstaden
Bostad samt svenska statsobligationer. Storsta
negativa bidragsgivare var innehav i efterstallda
obligationer utgivna av schweiziska aterfor-
sakringsbolaget Swiss Re, Handelsbanken och
SEB. Ratinginstitutet Moody’s fortsatte med
sin Oversyn av fastighetsbolagens kreditkvalitet,
vilket ledde till att FastPartner erholl negativa
utsikter pa sin Baa3-rating. Fonden deltog i nya
obligationsemissioner fran Boliden, Scania och
finska industribolaget Metso Outotec.

Vi fortsétter att vara observanta pa snabba
konjunkturs- och marknadssvangningar och
justerar riskerna i portfoljen darefter. Fondens
ranteduration var 2,4 ar vid manadsskiftet.
Kreditdurationen minskade marginellt till 4,3
ar. Andelen obligationer markta som hallbara
uppgick till 33,9 procent. Portfoljens snittrating
motsvarade BBB+ vid mdnadsskiftet.
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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.



