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Marknadskommentarer per 2023-12-31

Sammanfattning

en amerikanska centralbanken,
D FED, lamnade rintan oforandrad

vid sitt mote 1 december och trots
stark tillvdxt i ekonomin under det tredje

kvartalet tyder mycket pé att den
amerikanska réntetoppen nu ar nadd.

De amerikanska aktiemarknaderna visar
uppgangar under 2023. Den starka
utvecklingen ér dock frimst driven av ett
fatal stora Tech-bolag.

ECB ldmnade réntan oféridndrad vid sitt
mote under manaden och tongangarna var
inte riktigt lika glada som fran FED. Trots
att inflationen i eurozonen har fallit mer &n
forviantat, flera manader 1 foljd har ECB
fortsatt en mer avvaktande hallning &@n sin
amerikanska motsvarighet och lovar inga
rantesdankningar i nértid.

I Sverige pekar Prosperas undersokning av
inflationsforvantningarna pé fortsatt tilltro
till fallande inflation hos
penningmarknadernas aktorer, samtidigt
som inflationsutfallen fortsatter nedat.

Réntorna har fallit kraftigt under érets sista
manader samtidigt som den svenska
kronan pé det stora hela har haft ett
kampigt ar. Dock har kronan stirkts
markant mot US-dollar och euro under
arets sista manader.

Dnr KS 2023/26
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Internationellt

en amerikanska centralbanken,
D FED, lamnade riantan of6randrad

pa 5,5 procent vid sitt méte 1
mitten av december. Beskedet var i linje
med forvantningarna och det i efterhand
publicerade motesprotokollet visade pa att
direktionsmedlemmarna ansag att
styrrdntan nu dr néra toppen. Samtliga
direktionsmedlemmar stod bakom beslutet
att limna réntan oférdndrad. Marknaden
prisar for narvarande mellan 5 och 6
rantesdankningar fran FED under 2024, ned
till en styrrdnta om ca 4 procent.

Utfallet for den amerikanska kirn-
inflationen (PCE) fortsétter att falla och
uppgick i november till 3,16 procent, att
jamforas med 3,39 procent i oktober. Detta
stirker bilden av att rantetoppen snart kan
vara naddd samtidigt som den amerikanska
ekonomin vixte med hela 4,9 procent pa
arsbasis under tredje kvartalet 2023. FED:s
fokus har dock frdmst legat pé att man vill
se en avkylning av arbetsmarknaden innan
man lattar pa bromsen. Den senaste tidens
arbetsmarknadssiffror har varit blandade
med fortsatt stora tillskott av nyskapade
jobb (199k i november) och fallande
arbetsloshet (3,7 procent) samtidigt som
16nedkningstakten har fallit och
bendgenheten att byta jobb har minskat.

Den amerikanska aktiemarknaden
avslutade 2023 1 stor stil och det breda
borsindexet S & P 500 steg med 24,6
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procent pa helaret. Huruvida indexet
fortfarande kan anses vara en bred
representation av den amerikanska
aktiemarknaden édr dock nagot som har
kommit att bli en allt hetare fraga under
2023 da ca tvé tredjedelar av drets uppging
kan tillskrivas de sju storsta Tech-bolagen.
Dessa bolag har kommit att refereras till
som “The Magnificent Seven” och hér
ingdr bland annat Apple, Amazon, Meta
och NVIDIA. Dessa sju bolag utgjorde vid
arsskiftet hela 33 procent av S & P 500.

Europa

CB, som kom med nytt rintebesked
Edagen efter sin amerikanska

motsvarighet, limnade rdntan
oforandrad pa 4 procent i linje med
marknadens forvintningar. Den senaste
tidens ovéntat snabba inflationsnedgéng i
eurozonen hade spétt pd forvantningarna
om att ECB skulle vara tydligare med att
indikera penningpolitiska ldttnader
framover. Dessa forvantningar infriades
dock inte d& ECB kommunicerade att
rantan fortsatt kan komma att behdva
héllas pa den nuvarande, hogre, nivan
under en tid for att uppna malet om 2
procents inflation och centralbankens
ordforande, Christine Lagarde, framhdoll att
det inte hade funnits nagon diskussion
inom direktionen om att sdnka réntan.
Loneutvecklingen i1 eurozonen har varit
stark och Lagarde menade att ECB
behover folja inkommande data pd omradet
innan man sianker garden. Daremot
planerar ECB att borja reducera sina
obligationskop nagot tidigare én véntat.

Marknadens prissattning indikerar dock for
nirvarande att ECB forvintas sdnka réntan
ett flertal gdnger under 2024 och att aret
avslutas med en styrrénta i nirheten av 2,5
procent.
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Sverige

inflationen nu ar pa viag ned. I mitten

av december publicerades Prosperas
inflationsrapport diar penningmarknadens
inflationsforvédntningar pé ett, tva och fem
ars sikt redovisas. Undersokningen visade
att forvéntningarna har fallit ndgot jaimfort
med november-rapporten och forvintad
inflation uppgér till 2,4 (1 ar), 2,0 (2 &r)
respektive 2,1 (5 ar) procent for KPIF.

I Sverige finns tydliga tecken pa att

Utfallssiffror for november méanads
inflation presenterades i mitten av
december och inflationen uppgick till 3,6
procent, ned fran 4,2 procent i oktober métt
som KPIF.

I kolvattnet av ldgre inflationsutfall &n
véntat i Europa, USA och Sverige under de
senaste manaderna, s har de langa
rdntorna fallit kraftigt. Den svenska statliga
10-arsrantan som nadde sin hogsta niva for
aret 1 borjan av oktober (3,1 procent), har
sedan dess fallit ordentligt och avslutade
aret mer dn en hel procentenhet ldgre (2
procent).

Den svenska kronan har akt berg-och
dalbana mot bade EUR och USD under
aret. Efter en kraftig forsvagning under
andra halvéret dir en EUR kostade som
mest 11,94 kr ochen USD 11,19 kr i
mitten av september, har kronan starkts
rejélt och avslutade aret pa nivaer om 11,1
och 10,1 mot EUR respektive USD.

Den svenska aktiemarknaden (SAX
exklusive utdelning) 6kade med 8,2
procent under december och &r upp 15,5
procent for helaret. Varldsmarknadsindex
(MSCI World) 6kade med 4,9 procent i
december och dr upp 23,8 procent for
helaret.
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