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Aktiemarknaderna steg i inledningen av november i
samband med att den amerikanska centralbanken
planenligt lamnade styrrantan oférandrad. Darefter
praglades aktiemarknaderna av en oregelbunden
utveckling fram till mitten av manaden da lagre an
forvantade amerikanska inflationssiffror bidrog till att
aktiemarknaderna steg. | synnerhet rantekansliga bolag,
bl.a. fastighetsaktier steg kraftigt nar amerikanska
langrantor foll. Under andra halvan av november steg
aktiemarknaderna pa bred front padrivet av o6kad
riskaptit nar investerare acklimatiserade sig till lagre
Niklas Hultgvist W marknadsrantor.

Fondforvaltare

| vara globala mixfonder lag vi 6verviktade mot den amerikanska aktiemarknaden under november. Fondernas
sektormassigt storsta exponering mot teknologi och sallanképsvaror bibehdlls under perioden. Under november
bidrog bl.a. teknologi, industri och sallankdpsvaror positivt till fondernas vardeutveckling medan bl.a. dagligvaror och
halsovard bidrog negativt. Sammantaget utvecklades fonderna positivt i november i takt med att aktiemarknaderna
steg. Den svenska kronan starktes mot bade dollarn och euron vilket bidrog negativt till fondernas vardeutveckling
under perioden. Fonden IKC Sverige Flexibel utvecklades positivt i samband med att den svenska aktiemarknaden
steg under manaden. Framst bidrog industri, finans och teknologi positivt. Ingen enskild sektor bidrog negativt till
vardeutvecklingen under november.

Okad tillforsikt till att rantetoppen ar nadd samtidigt som inflationen saktade in bidrog till en stark utveckling pa
aktiemarknaderna under november. | den amerikanska ekonomin reviderades BNP-tillvaxten for tredje kvartalet upp
till 5,2 procent i arstakt. Samtidigt syns tecken pa en inbromsning under fjarde kvartalet nar svagare kopkraft och
minskade sparbuffertar paverkar konsumtionen negativt. Kreditkortsskulderna 6kar medan arbetslésheten fortsatt ar
lag. Framst har tjanstesektorn Overraskat positivt medan tillverkningsindustrin mattas av i den amerikanska
ekonomin. Prognosen for BNP-tillvaxten i det fijarde kvartalet ligger for narvarande pa 2,1 procent i arstakt. Den
amerikanska ekonomin har hittills visat god motstandskraft och mycket tyder pa en mjuklandning. Karninflationen
saktade in till 3,5 procent i oktober, vilket innebar att trenden fortsatter att ga i ratt riktning. Med anledning av att bade
tillvaxt och inflation saktar in ar det allt mer sannolikt att rantetoppen for den amerikanska centralbanken ar nadd.
Istallet flyttas nu fokus till nar FED forvantas borja sanka styrrantan vilket, allt annat lika, ar positivt for investerare pa
aktiemarknaden.



| Europa syns tecken pa en stabilisering i ekonomin efter en langre period av svagare statistik.
Tillverkningsindustrin fortsatter att utvecklas negativt, men inbromsningen mattas av medan tjanstesektorn planar
ut pa en lagre niva. Karninflationen i eurozonen saktade in till 3,6 procent i november, vilket var lagre an férvantat.
Det ar inte troligt att den europeiska centralbanken kommer att hdja styrrantan ytterligare beaktat en svag
utveckling i ekonomin samtidigt som inflationen saktar in. Sannolikt &r den europeiska ekonomin pa vag att bottna
ur i slutet av aret. | Kina ar efterfragan i den inhemska ekonomin fortsatt relativt svag, men BNP-tillvaxten ser ut att
stabiliseras nara 5 procent i arstakt med hjalp av de stimulanser som tidigare har annonserats.

| Sverige ar ekonomin i recession efter att BNP-tillvaxten minskade -0,3 procent i tredje kvartalet, vilket var andra
kvartalet i rad med negativ tillvaxt. | arstakt minskade BNP-tillvaxten -1,4 procent i det tredje kvartalet. Framst ar
det hushallens konsumtion som férsvagas pga. stigande rantekostnader och allménna prishdjningar. Foretagen
har 6verlag avvecklat lagernivaer medan investeringarna inom byggsektorn fortsatter att vara laga. Karninflationen
saktade in till 6,1 procent i oktober och trenden ar nedatgaende. Riksbanken lamnade styrrantan oférandrad, men
varnade samtidigt for att man kan héja ytterligare framdver ifall inflationen tar ny fart, vilket i nulaget ser osannolikt
ut.

Niklas Hultqvist, fondférvaltare
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Ekonomiernas motstandskraft mot hogre rantenivaer har
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finansieringslosningar. For de sma bolag som kommer till

marknaden handlar det ofta om att refinansiera hela eller

delar av befintliga obligationer.

Avkastningsfonden deltog bland annat nar Genova, VEF och Logent emitterade nya langre obligationer for att
fortidsinlésa obligationer som boérjade bli korta. Fonden var ocksa med nar Swedavia emitterade efterstéllda
obligationer. Det blir nu troligen ett lagre tempo i marknaden infor julhelgerna och férhoppningsvis kan
marknaden sedan bli battre for fler foretag in i nasta ar.

Utvecklingen var blandad i portfélien under manaden med bra bidrag fran relativt hdga kuponger. Det var
fortsatt svag utveckling for bolag som har det tufft med nagra sma fastighetsbolag, exempelvis Fastator och
K2A, i nyhetsflédet medan bland annat Ehab och Moment Group tyngdes av att de behévde be om andring av
sina obligationsvillkor. Sjunkande rantor var annars positivt for fastighetsbolag som Nyfosa och Heimstaden
och det var aven positivt att Host Property I0ste sin obligation till 6verkurs samt att Hoist Finance fick battre
ratingutsikter. Den geopolitiska osakerheten ar stor i varlden men marknaderna har fér narvarande fokus pa
den positiva ranteutvecklingen och hur konjunkturen kommer att utvecklas framdver. Dagens ranteniva och
relativt hdga riskpremier medfor att avkastningsnivan i foretagsobligationer ar relativt hog.
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positivt for fastighetsbolag som Nyfosa och Heimstaden och det var
aven positivt att Host Property 16ser sin obligation till dverkurs samt att
Hoist Finance fick battre ratingutsikter. De flesta aktieinnehaven steg
med den starka boérsen under manaden med stora uppgangar for bland
annat Arise, Atrium Ljungberg och Di6s. Undantag med kursnedgang var
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exempelvis AstraZeneca som gick mot trenden. Den geopolitiska
osakerheten ar stor i varlden men marknaderna har for narvarande fokus
pa den positiva ranteutvecklingen och hur konjunkturen kommer att
utvecklas framdver. Dagens rantenivd och relativt héga riskpremier
medfor att avkastningsnivan i foretagsobligationer ar relativt hdg.
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Kontakta garna var forsaljningschef for
uppdatering och information om fonder och
forvaltning.

Tore Landin

Forséljningschef

Mail: tore.landin@ikc.se

Mobil: +46 (0)734 29 55 97

www.ikc.se
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Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i en fond kan bade
Oka och minska i varde och det ar inte sakert att du som investerar far tillbaka hela det insatta kapitalet. Vi
rekommenderar att du tar del av varje fonds faktablad, informationsbroschyr och fondbestammelser som
finns pa var hemsida www.ikc.se.

IKC Capital AB ar ett privatagt svenskt vardepappersbolag som bland annat ansvarar for att forvalta och
marknadsféra 8 vardepappersfonder. Dessa fonder hanteras i samarbete med fondbolaget Coeli Asset
Management AB och administreras av FCG Fonder AB.

Fondutbud | Plattformar |
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