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Sammanfattning 
 
Förväntningar om en räntesänkning från 
amerikanska centralbanken FED steg, 
vilket bidrog till fallande amerikanska 
räntor. 
 
Begränsad makrostatistik i USA ökade 
osäkerheten i den ekonomiska 
bedömningen. 
 
Riksgälden höjde svenska statens 
upplåningsprognos för 2026 avsevärt, 
vilket medförde högre svenska långräntor. 
 
Svensk makrodata indikerade en gradvis 
förbättrad tillväxt och en fallande inflation 
i linje med Riksbankens prognoser. 
 
 
Internationellt 
 

ovember präglades av osäkerhet 
på de internationella 
finansmarknaderna. I USA visade 

inkommande data en blandad utveckling, 
där stabilare aktivitetsindikatorer 
sammanföll med indikationer på en 
avmattning på arbetsmarknaden. 
Nedstängningen av federala myndigheter i 
USA som avslutades i mitten av månaden 
medförde att viss statistik inte 
publicerades, vilket försvårade den 
makroekonomiska analysen. 
Under andra halvan av månaden ökade 
marknadens förväntningar på en 
räntesänkning vid FED:s decembermöte. 
Detta skedde efter uttalanden från New 
York-Fed-chefen John Williams, som 
framhöll att inflationsutvecklingen fortsatt 

rör sig mot målet och att det finns utrymme 
för justeringar av penningpolitiken på kort 
sikt. Som följd sjönk de amerikanska 
långräntorna, och den tioåriga 
statsobligationsräntan noterades strax 
under 4 procent vid månadsskiftet.  
 
Japan befinner sig i ett skede av försiktig 
återhämtning med blandade signaler. Bank 
of Japan bekräftade att normaliseringen av 
penningpolitiken, vilket i Japans fall 
betyder höjning av styrräntorna till skillnad 
från resten av västvärlden, sker gradvis och 
datadrivet, vilket bidrog till en måttlig 
uppgång i japanska statsobligationsräntor. 
Det nya ledarskapet med premiärminister 
Sanae Takaichi i spetsen verkar fortsätta 
den finansiella expansionen, men en 
inflation på nära 3 procent och en mycket 
hög statsskuld om över 230 procent gör 
landet finansiellt sårbart.  
 
 
 
Europa 
 

tvecklingen i Europa var fortsatt 
dämpad, men stabil, under 
november. Inflationsutfall låg 

nära ECB:s mål och kärninflationen 
fortsatte att dämpas. De sammantagna 
indikatorerna avseende tillväxt och 
arbetsmarknad gav ingen tydlig signal om 
en förändrad konjunktur. 
 
Den europeiska centralbanken, ECB, 
betonade att framtida räntebeslut kommer 
att vara helt databeroende, för närvarande 
väntas ingen ändring av den nuvarande 
styrräntan om 2 procent. Denna hållning  
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bidrog till begränsade rörelser i europeiska 
statsobligationsräntor. 

Euron stärktes något mot den amerikanska 
dollarn under november. Rörelsen 
förklaras av förändrade ränteskillnader, där 
fallande amerikanska långräntor och ökade 
förväntningar om en räntesänkning från 
Federal Reserve bidrog till en marginellt 
svagare dollar. Politiska riskfaktorer inom 
euroområdet kvarstod men deras påverkan 
på marknadsutvecklingen var begränsad. 

Sverige 
 

 Sverige dominerades 
marknadsutvecklingen under november 
av Riksgäldens reviderade 

upplåningsprognos för svenska staten 
2026. Den planerade nominella 
obligationsutgivningen höjs från 118 till 
216 miljarder kronor, vilket innebär en 
avsevärd ökning av utbudet jämfört med 
tidigare planering. Beskedet medförde att 
längre statsobligationsräntor steg i 
förhållande till kortare löptider. 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
Inkommande makrodata indikerade 
samtidigt en gradvis förbättring av den 
svenska ekonomin. Senaste 
inflationsprognoser visar en fallande 
prisutveckling, i linje med Riksbankens 
inflationsprognoser. Arbetsmarknaden 
utvecklas i stort sett oförändrat, men 
förväntningar om stigande realinkomster 
och en expansiv finanspolitik bidrar till 
positiva tillväxtutsikter för 2026, då svensk 
ekonomi väntas växa med strax under 3 
procent efter flera års lågkonjunktur. 
 
Den svenska kronan stärktes något mot den 
amerikanska dollarn under november, ca 
0,5 procent. På helåret är dollarn dock 
fortsatt cirka 14 procent billigare än vid 
årets början. Mot euron var kronans rörelse 
i stort sett oförändrad under månaden, 
medan euron är cirka 4,5 procent billigare 
än vid årsskiftet. Vid månadsskiftet 
kostade en US-dollar 9,45 kronor och en 
euro 10,96 kronor. 
Den svenska aktiemarknaden (SAX 
exklusive utdelning) steg med cirka 0,4 
procent under november och har ökat med 
omkring 6,2 procent sedan årsskiftet. 
Världsmarknadsindex (MSCI World) 
ökade med cirka 0,2 procent under 
månaden och är upp ungefär 1,1 procent 
hittills under året mätt i svenska kronor.
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