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Marknadsutveckling under manaden

Efter att flertalet centralbanker sénkte sina styrrantor i september bérjade marknaden hoppas pa
ytterligare rantesankningar under resterande del av aret och under 2025. Makrodata fran USA har
indikerat en starkare an forvantad amerikansk ekonomi samtidigt som kommunikation fran Fed
tyder péa att de anser sig ha kontroll pa inflationen. Daremot har Fed och marknaden varit
bekymrade 6ver de sma signaler som tytt pa en avmattning i den amerikanska arbetsmarknaden.
Denna oro blev nagot mindre av delvis en stark sysselsattningsrapport och att marknaden prisat ut
fler férvantade rantesénkningar. Fed Funds prisade vid slutet av manaden in nastan tva sankningar
(50 basispunkter) for resten av 2024 och nastan fem sankningar genom 2025.

Generellt sett &ar det USA:s ekonomi som styr rantemarknaden, vilket gor att stora rérelser i USA
smittar 6ver pa europeiska och svenska langrantor. Under en manad med stora rorelser i
amerikanska langrantor, dar 10-ars rantan stigit cirka 50 basispunkter under perioden, sa har
svenska rantor inte stigiti samma grad (upp cirka 15 basispunkter). Den framsta orsaken ar att den
svenska inflationen ar under inflationsmalet samtidigt som den svenska ekonomin inte visar samma
styrka som vi ser i USA. Detta resulterar i att marknaden fortsatt prisar in manga sénkningar frén
Riksbanken och en styrrénta under 2 procent vid utgangen av 2025.

Svagare ekonomisk utveckling och lagre inflation gjorde att den europeiska centralbanken, ECB,
sankte styrrantan med 25 basispunkter till 3,25 procent i oktober och ligger nu pa samma niva som
Sverige. Uppgangen i tyska langrantor har likt svenska rantor varit begransad till skillnad mot USA
med en uppgang pa ca 27 basispunkter till 2,39 procent.

Fondens utveckling

Fonden har under manaden avkastat -0,28 procent fore avgifter och -0,32 procent efter fulla
avgifter att jamféra med index som avkastat -0,24 procent. Under aret har fonden avkastat +2,35
procent efter fulla avgifter, vilket ar -0,27 procent relativt index (+ 0,16 procent fore avgifter).
Fonden har under oktober férlangt exponeringen inom realrantor men reducerat rantedurationen
aningen.

Utsikter



Rantesankningscykeln ar i rulining men férvantningarna ar nagot mer mattliga an de var i
september. Mycket tyder pa att centralbankerna klarar av att styra ekonomin mot det som kallas en
"soft landing” och radslan fér en recession ar numera den lagsta pa tva ar. Samtidig gér viin i
slutfasen av en valrérelse i USA som mycket val kan leda till hégre volatilitet i marknaden.
Oberoende av vem som blir president ar forvantningarna att det kommer mycket stimulanser med
pafdéljande 6kning i statsskuld och budgetunderskott.
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