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VECKAN SOM GICK

o Krigeti Mellanéstern har nu gitt in pa sin femte vecka

o Motsigelsefulla signaler frin Trump och en okad risk for
att kriget kan komma att vidgas har hojt marknadens oro
for savil tillvixten som inflationen i virldsekonomin

Konflikten i Mellanostern fortsitter att halla i rodret for
finansmarknaderna. USA:s president Trump fortsatter att skicka
motsigelsefulla  signaler vilket inte minskar osakerheten.
Samtidigt som han uppger att USA kan komma att ta kontroll
over Kharg — den 6 varifrin en betydande del av Irans oljeexport
sker — uttryckte han samtidigt en vilja om att nd en snabb
vapenvila. Nu har dven Huthirebeller i Yemen blandat sig i
striderna med att riktade attacker mot Isracl vilket yeeerligare
okar risken for transporter i regionen. Mot slutet av forra veckan
vaxte oron for att kriget kan bli lingvarigt och konsekvenserna for
saval inflationen som tillvixten darmed allvarligare. Den fortsatta
blockaden av transporter genom Hormuzsundet har drivit upp
priserna pa olja, gas, och brinsle for flyg och sjofart. Priset pd
brentoljan har nar detta skrivs handlats upp till drygt 115 USD
per fat medan priset pa WTT-oljan i USA hade klaterat 6ver 100
dollar fatet. Men dven priser pa bland annat godsel har skjutit upp
kraftigt till foljd av transportstoppet i sundet.
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Aven om man bara kan spekulera i langvarigt kriget blir och
dirmed hur allvarliga konsekvenserna blir for virldsekonomin si
okar prisuppgingen pa energi och dven godsel trycket pd Trump
att hitta en vig for att avsluta kriget. Risken fér en stegrande
inflation 1 USA vixer for varje dag som konflikten pigar. Ect mer
uthalligt hoge oljepris innebér att inflationen riskerar 6ka pa
samma sitt som i samband med Rysslands invasion av Ukraina (se
ovan graf). Det skulle i sin tur drastiskt minska sannolikheten for
att det Republikanska partiet behéller majoriteten i kongressens
bada kamrar i hostens mellanarsval.

Den makrostatistik som publicerades i veckan som gick bestod
mest av resultat av olika foretagsundersokningar. Eftersom det
hir arkvalitaciva data — dvs den miter inte ndgonting kvantitativt
— 54 blir den svirare att tolka i perioder av hog osikerhet. Detta
eftersom svaren i enkaterna har en tendens att paverkas mer av
andra faktorer dn de som efterfragas i enkiterna. I USA

GARANTUM

rapporterade prelimindra resultat av S&P Globals PMI-
undersokning emellertid om en fortsatt 6kande foretagsakeivitet
i mars. Medan expansionstakten var relativt oforandrad i
industrin hade den dock dampats i den klart storre tjanstesektorn.
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Aven i Europa hade tjinstebolagens aktivitet ¢kat lingsammare
medan industriaktiviteten hade vixlat upp ytterligare (se nedan
graf). Forbittringen i industrin var mest hinforlig till en biccre
utveckling i Tyskland medan det frimst var den franska
tjanstescktorn som drog ned indexet for euroregionen som helhet.
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VECKAN SOM KOMMER

e Kriget i Mellanéstern och utsikterna for ett 6ppnande av
Hormuzsundet fortsitter styra finansmarknaderna

e Veckan bjuder aven pa en diger agenda av tung
makrostatistik med fokus pa utfall f6r mars av:
- Amerikansk sysselsattning och
- PMI f6r industrin

Den hir veckan bjuder pd en mingd publiceringar av tung
makrodata. Framfor alle rikeas blickarna mot fredagens
redovisning av amerikansk arbetsmarknadsdata for mars och da
specielle mot sysselsattningsutvecklingen. En hog osakerhet hos
foretagen i USA har medfort att efterfrigan pd arbetskraft har
sjunkic markant. Under det senaste halviret har det i princip inte
nettoskapats ngra nya jobb (se ovan graf) enlige statistiken som

VECKAN SOM KOMMER fortsitter pa nista sida

Informationen i denna publikation ar baserad pa kéllor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser ar
dock till sin natur forenad med osikerhet. Varje placering méste darfar vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
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VECKAN SOM KOMMER (fortsittning)

bygger pa foretagens lonclistor. Enligt marknadens forvintas
dock antalet anstillda ha 6kat med cirka 50 000 i mars. Det ar
emellertid en prognos som kan visa sig vara for optimistisk.
Risken finns att en redan hog osikerhet bland foretagen hade
vuxit yteerligare till £6ljd av kriget i Mellanéstern. Hogre priser —
inte minst betydlige hogre energipriser — och ovissheten kring dess
varaktighet kan i mars ha diampat foretagens anstillningsvilja
yteerligare. Redan pa tisdag far vi en indikation pd foretagens
anstallningsplaner i februari dvs manaden innan kriget brot ut.
Da publiceras siffror pa antalet lediga jobb i USA. Ifall JOLT-data
skulle visa att lediga platser hade fallit ytterligare redan i februari
kommer forvintningarna p3 fredagens jobbsiffra att paverkas.

USA
Sysselsattning

1000 1000
! =
5 5
& 800 L 800 2
£ 600 | 5 manaders medelvirde r 600 %
400 - L 400 &
5 g
£ 200 | [ 200 2
© @
g 0 o g
5 G
5 s
-200 : ‘ ‘ ‘ — -200

21 22 23 24 25

Kalla: LSEG Datastream

P4 onsdag redovisas PMI-data f6r USA:s industriscktor. Det hir
ar den sektor som rimligevis borde piverkas mest av stigande
frakter och en okad risk for

leveransstorningar till foljd av konflikten i Mellanostern.

energipriser,  dyrare
Preliminara resultat av S&P Globals PMI-undersokning visade
emellertid inga tecken pd nigon tilltagande oro bland
industriforetagen i mars (se nedan graf). Utfall av ISM:s mer
vedertagna PMI for sckeorn fir dock stdrre genomslag pa
marknaden. ISM:s industriindex hade rekylerat upp signifikanc i
borjan pé dret. Resultaten av de hir sonderingarna kan komma att
skifta snabbt med tanke pa den radande hoga osikerheten.
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Samma dag fir vi dven siffror for februari pa forsaljningen i den
amerikanska detaljhandeln. T januari hade efterfrigan dterigen

okat lite snabbare efter flera manader av en successivt mer dimpad
forsaljningstillvaxt. Den hir datan ger en forsta indikation pa ifall
uppgangen ijanuari bara var tillfallig och att en vikande optimism
istillet hade fortsatt dimpa hushallens efterfrigan.

Europa
Inflationen i konsumentledet

12 12
10 r 10

8 1 r8
= 3
§ 6 1 KPI exkl energi 6 §
<} S
a4 4 F4 T

2 r2

0 "~ 0

19‘20‘21‘22‘23‘24‘25

Kélla: LSEG Datastream
I Europa rikeas blickarna frimst mot de forsta publiceringarna av
inflationsdata for mars. Preliminira konsumentprisindex (KPI)
for euroregionen offentliggors pa tisdag. Data som forvintas visa
pd ett signifikanc okat inflationstryck «ill foljd av hogre
energipriser.  Aven  rensat  for  energipriser  beddms
inflationstakten ha okat om an inte lika pataglige som i KPI
inklusive energipriser. Inflationssiffrorna kommer att paverka
marknadens rinteforvintningar. Forvantningar som har skiftat
snabbt och vintas fortsitta vaxla beroende pa hur kriget och
dirmed energipriser utvecklas. Innan kriget inleddes var
bedémningen act ECB skulle hilla styrrintan oférandrad aret ut.
Nu pekar prissittningen pid penningmarknaden pd tre
rantch6jningar av ECB i 4r.
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Kélla: LSEG Datastream

Hir hemma far vi pd onsdag respektive fredag svenska PMI-data
for mars frin industrin respektive tjinstescktorn. I februari
pekade PMI pa en tydlige divergerande utveckling mellan de bada
produktionssektorerna (se nedan graf). Framfor allt 6verraskade
tjanstescktorn med att signalera att aktiviteten hade sjunkit
jamfort med i januari. Var det bara en tillfallig dipp?

Christer Tallbom, Chefekonom,
Tel: 08-522 550 02, christer.tallbom@garantum.se
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Borser 2026-03-29 Procentuell férandring

Region Land Index 1vecka 1 man 2026 3 man 1ar 3ar 5 ar

Europa Sverige OMXS30 -0,03 -11,13 -0,66 0,52 11,31 35,62 30,25
Norge OSEBX 0,77 4,73 17,41 18,90 29,15 71,00 88,59
Finland OMXH25 -1,26 -6,25 1,05 2,45 24,54 24,10 15,65
Euroomrédet EuroStoxx 50 0,08 -10,31 -4,93 -4,18 2,32 32,20 42,39
Tyskland DAX 30 -0,35 -11,80 -8,94 -8,38 -1,67 47,42 51,20
Frankrike CAC 40 0,47 -10,24 -5,49 -4,96 -3,61 8,81 28,61
Italien MIB 30 1,26 -8,11 -3,48 -2,75 10,95 65,53 77,83
Portugal PSI 20 1,44 -4,25 7,48 8,54 28,74 53,61 83,63
Spanien IBEX 35 0,53 -8,49 -2,92 -2,16 25,18 88,66 97,72
Storbritannien FTSE100 0,49 -8,64 0,36 0,98 15,02 33,40 47,87
Schweiz SMI 2,02 -10,30 -5,26 -5,08 -2,31 16,54 13,07
Osteuropa CECE -0,33 -7,08 -1,20 -0,25 22,84 131,88 112,64

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 4,48 -5,42 15,30 15,44 39,12 40,45 13,02
USA S&P 500 -2,12 -7,41 -6,96 -8,10 11,87 60,12 60,24

Nasdaq composite -3,23 -7,59 -9,87 -11,21 17,66 78,00 59,44

Asien Japan Nikkei 225 0,00 -9,31 6,03 5,17 41,20 94,25 82,93
Kina HSCEI -1,40 -4,58 -5,16 -5,17 -2,58 27,15 -22,91
Hongkong Hang Seng -1,29 -6,30 -2,65 -3,36 5,82 27,52 -11,94
Sydkorea Kospi 200 -6,64 -13,73 32,87 36,45 129,88 157,37 95,01
Indonesien MSCI Indonesia 1,79 -13,64 -17,70 -16,68 -6,27 -32,97 -33,17
Filippinerna MSCI Philippines 0,45 -12,79 -2,33 -2,95 -3,03 -10,58 -18,65
Taiwan MSCI Taiwan -1,01 -7,14 15,55 17,74 61,67 138,06 120,26
Singapore MSCI Singapore -0,80 -4,29 -1,26 -1,34 9,86 46,60 24,11
Indien S&P Nifty -1,28 -9,37 -12,67 -12,37 -3,27 34,35 57,30

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

UsSD Sverige SEK -1,00 -4,58 -2,51 -3,16 5,93 9,90 -8,55
Norge NOK -1,60 -2,26 3,63 2,76 7,98 7,98 -11,86
Japan Yen -0,56 -2,51 -2,12 -2,32 -5,72 -17,88 -31,59
Kina Yuan -0,42 -0,79 1,12 1,42 5,13 -0,40 -5,35
Hongkong HK Dollar 0,01 -0,13 -0,62 -0,78 -0,72 0,22 -0,81
Ryssland Rubel 1,93 -5,36 -3,15 -3,95 3,09 -6,00 -7,19
Sydkorea Won -0,55 -4,66 -4,52 -4,47 -2,86 -13,74 -25,15

Euro Sverige SEK -0,79 -2,21 -0,61 -1,00 -0,71 2,85 -6,36
Norge NOK -1,39 0,17 5,65 5,05 1,21 1,06 -9,75
USA Usb 0,21 2,49 1,94 2,23 -6,27 -6,41 2,40
Brasilien Real 1,35 0,45 6,76 8,17 2,73 -6,39 11,89
Indien Rupee -0,93 -1,65 -3,35 -3,11 -15,18 -18,69 -21,67

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX -0,03 0,10 0,00 0,01 -0,33 -1,30 2,15
Sverige 10 &r Statsobl. 0,09 0,42 0,19 0,17 0,22 0,73 2,59
Norge 3 man SSVX 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 -0,38
Norge 10 &r Statsobl. 0,02 0,31 0,26 0,26 0,34 1,41 3,02
EMU 3 man SSVX 0,02 -0,12 -0,13 -0,11 -0,33 -0,78 2,47
EMU 10 ar Statsobl. 0,06 0,44 0,24 0,23 0,32 0,87 3,45
USA 3 ma&n SSVX -0,01 0,03 0,06 0,07 -0,61 -1,05 3,68
USA 10 ar Statsobl. 0,05 0,47 0,27 0,31 0,07 0,91 2,78

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (UsDrfat) 2,58 51,22 76,84 78,90 44,04 39,07 73,06
Brent olja 1 man FOB (USD/fat) 0,89 56,33 86,39 82,05 53,15 45,06 75,60
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) -1,85 -13,79 4,22 0,62 46,37 129,49 160,81

Kéalla: LSEG Datastream
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