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o Regimskifte i Ungern — ett lyft for Europa

e Vapenvilai Mellandstern men ...

o ... helgens misslyckade fredssamtal gor den bricklig
(]

En snar losning pa konflikten blir samtidigt alle mer

bradskande for Trump-administrationen ...

e ...som infor hostens mellandrsval brottas med en stigande
inflation och missnéjda hushall

e En dverraskande stark amerikansk jobbtillvixt i mars var
dessutom sannolikt bara tillfillig

o Svensk inflation var verraskande lig samtidigt som

foretagsaktiviteten rapporterades vara hog i mars

I helgen kunde Ungern efter 16 ir med Orban vid makten nu
deklarera att man stir infor en pataglig politisk forandring. Med
Magyar som ny premidrminister och en regering med en
supermajoritet sd forsvinner aven en betydande bromskloss for
EU:s vidkommande. Magyar lofte om att fora Ungern niarmare
Europa var en starke bidragande fakeor till hans jordskredsseger.
Forutom det ungerska folket som nu kan limna 16 ar av
dysfunktionellt styre bakom sig blir dirfor EU en vinnare av
valutfallet. Daremot blev det ett ordentlige bakslag for curopeiska
nationalister och for tvd av deras ivrigaste pihejare. Trump som
oppet stottade Orbdn under valrérelsen sig i den gamla
regeringen en allierad i sin uttalat negativa syn pA EU. Putin
forlorar i Orbén sin viktigaste partner i EU nir det galler frigor
som sanktioner mot Ryssland och stdd till Ukraina.

Marknaden har under de senaste tvd veckorna fortsatt kastats
mellan hopp och fortvivlan. Svavelsosande hot frin Trump om
att utplina en civilisation (Iran) foljdes av en hoppingivande
overenskommelse om  vapenvila under v veckor och
fredsforhandlingar. Hopp om fred i regionen och ett
dteroppnande av Hormuzsundet fick ocksd marknadens riskaptit
att 6ka. Helgens fredsforhandlingar gick emellertid inte enlige
marknadens férvintningar utan USA:s vice-president fick limna
Pakistan utan att ha uppnatt nigon form av Gverenskommelse
med det iranska styret. Trumps forsta svar pd de misslyckade
torhandlingarna blev att frin mandag infoéra en amerikansk
blockad av sundet. USA:s blockad uppges gilla fartyg som tillaes

av Iran att passera sundet efter att ha betalat cullar.

Fragetecknen ar minga kring vapenvilan mellan USA och Iran.
Det verkar inte minst rida en betydande oenighet kring vad som
faktiske avtalades i samband med att man sl6t en tvd veckor ling
vapenvila. Kommer den att hilla? Vi ar dock dvertygade om att
Trump-administrationen verkligen vill fi ett slut pa konflikten
och forviantar oss darfor ocksa att fredsférhandlingarna kommer
att aterupptas inom kort. Trump borde nu ha insett att han har
kastat USA in i en situation som han inte fullt ut kan kontrollera.
En situation dir en losning kommer att kriva eftergifter men
samtidige en losning som Trump pa hemmaplan kan lyfta som en
stor framging. Tiden spelar en roll aven for Trumps
vidkommande. Trump och Republikanernas méjligheter att
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behilla majoritetet i den amerikanska kongressen i hdostens
mellanirsval blir allt mindre.

USA
Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI)

o

10
KPI

KPI exkl. energi och mat

(o]

B (o]
& (o]

Bunpuelogy [enjusdoid uew g

N
N

12 man procentuell férandring _,

o

2018 2020 2022 2024 2026

Kalla: LSEG Datastream

Stoppet i Hormuzsundet driver namligen inte bara upp
energipriser i de regioner som direkt drabbas mest av stoppet som
Asien och Europa. I USA hade inflationstakten i termer av
konsumentprisindex (KPI) stigit till 3,3 procent i mars bland
annat drivet av att bensinpriser stigit med dryge 20 procent.
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ISM:s inkopschefsindex rapporterade dessutom om att priserna
pa de instatsvaror som de amerikanska foretagen koper hade okat
signifikant i mars. Tillverkningsindustrin vittnar nu om priser
som hade okat nistan i nivd med vad de gjorde under 2021 och
2022 (se ovan graf) vilket sedermera ocksa visade sig i en kraftig
uppging i KPI-inflationen i USA (se tidigare KPI-graf).

Antagandena om Fed-sinkningar i &r har som foljd av en 6kad
inflationsrisk till stora delar raderats. Penningmarknaden i USA
satter nu sannolikheten till cirka 30 procent for en sinkning i ar.
Innan kriget brot ut visade motsvarande prissittning pid tvd
sinkningar innan 4rets slut.

Hushillens inflationsférvintningar rapporterades i sin tur ha
stigit ytterligare i april enligt Michigan universitetets amerikanska

VECKAN SOM GICK fortsitter pa nista sida
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hushillsundersokning. Framfor alle hade fortroendet bland
USA:s konsumenter (och viljare i hésten mellanarsval) sjunkic till

en aldrig tidigare registrerad 1ig nivd (se nedan graf). Nistan alla Hushallens

12 méanaders procentuell férandring  _,
S [¢)] ] ~ (o] © o
Buupuelgy [[onjuscoid siopeugw |

svaren i undersokningen hade samlats in innan vapenvilan Kkonsumtion
annonserades i forra veckan vilket sameidigt visar krigets negativa
cffckeer pa hushillens fortroende.
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Den tidigare svaga sysselsattningstrenden i USA visade sig dock i 0 0
att hushillens inkomsterékning i februari hade bromsat in i
terligare (se nedan graf). Trots detta rapporterades deras -2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ — -2
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konsumtion ha ¢kat mer 4n vintat. Frigan ar om den starka e S Datact
sysselsattningsokningen i mars 4r en trendforandring eller om den -
bara var illfallig, VECKAN SOM GICK fortsitter pa nista sida

Informationen i denna publikation dr baserad pa kallor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser ar
dock till sin natur férenad med osikerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tankas uppkomma.



Vecka 16,2026
Veckans marknadsutblick

VECKAN SOM GICK (fortsittning)

Svenska PMI-data rapporterade i sin tur om en fortsact alle
starkare industrikonjunkeur i mars och framf6r allt en akeivitet i
tjanstescktorn som efter ett overraskande fall i februari Ater

tydlige hade okat.
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e Utvecklingen i Mellanéstern kommer att fortsatta styra
marknadens riskaptit

e Bolagens rapportering av utvecklingen under arets forsta
tre manader mjukstartar denna vecka

o Statistikmassigt blir veckan diremot tunnsadd

Den hir veckan mjukstartar borsbolagens rapportperiod. Av de
svenska bolagen 4r det framforalle Ericssons och Autolivs
redovisning pa fredag av utvecklingen under drets tre forsta
manader som sticker ut denna vecka. Nista vecka startar den
svenska rapportperioden pi allvar.

USA

Producentpriser

N
N
N
N

o

PPI exkl.
mat och energi

o]

PPI

o N MO

12 manaders procentuell férandring
Bulipueloy [jenjuasold siepeuew z|

Vv

_2016 2018 2020 2022 2024 2026

Kalla: LSEG Datastream

Veckan blir samridigt statiatiskmassigt tunnsadd. Sedrst intresse
kommer tisdagens siffror pa producentprisindex (PPI) for mars i
USA att tilldra sig. Prisutvecklingen i producentledet foregar
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vanligevis den i konsumentledet och ger dirmed en hygglig
indikation pi inflationen framover enlige KPI och PCE -
inflationsmatt som USA:s centralbank fister storre vike vid. I
borjan pd Aret har kdrn-PPI rapporterat om ett okat
inflationstryck vilket vi tolkar som att foretagen allemer har borjat
valtra 6ver kostnaderna for okade cullar pa sina kunder. Karn-PPI
som inte inkluderar cnergipriser visar siledes pd cte okat
underliggande inflationstryck redan innan kriget brét ut och
energipriser skot i hojden.
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Kalla: LSEG Datastream
P4 rtorsdag  redovisas  siffror  pi  den  uppmitta
produktionsvolymen i den amerikanska industrin under mars.
Under det senaste aret har industriproduktionen ékat trots att
ISM:s industriindex (PMI) under samma period indikerat en
vikande industriakeivicet i USA. Sedan arsskiftet har emellertid
aven ISM alle mer pekart pd en 6kande aktivitet vilket indikerar en
fortsatt vaxande aktivitet bland industriforetagen aven under

mars manad.
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Kalla: LSEG Datastream
Under natten till ctorsdag presenteras siffror i Kina pa
industriproduktionen och detaljhandelsforsiljningen i mars. En
viss forbattring i bida variablerna har synts i den data som har

publicerats sedan arsskiftet dven om framfor alle hushallens

cfterfrigan har varic fortsatt svag

Christer Tallbom, Chefekonom,
Tel: 08-522 550 02, christer.tallbom@garantum.se
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Borser 2026-04-13 Procentuell férandring

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

Europa Sverige OMXS30 4,86 0,89 4,55 7,87 36,36 42,35 38,19
Norge OSEBX -0,46 7,24 20,41 21,08 45,81 70,98 92,27
Finland OMXH25 3,60 4,01 6,83 8,63 50,23 30,15 23,37
Euroomrédet EuroStoxx 50 4,10 1,52 -1,19 2,33 22,98 37,51 48,94
Tyskland DAX 30 2,74 -0,69 -5,77 -2,80 15,76 52,61 56,25
Frankrike CAC 40 3,73 2,51 -1,23 1,35 15,91 12,76 33,88
Italien MIB 30 4,35 5,33 4,13 5,93 38,90 74,95 94,89
Portugal PSI 20 0,95 4,81 11,01 14,46 47,67 54,59 88,52
Spanien IBEX 35 3,69 4,35 3,15 5,18 47,91 95,49 112,52
Storbritannien FTSE100 1,57 1,81 4,70 6,74 33,96 36,93 53,28
Schweiz SMI 1,55 0,90 -1,78 -0,63 17,24 17,39 17,30
Osteuropa CECE 7,07 6,28 6,48 9,53 51,00 141,03 129,91

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 7,77 10,13 25,02 30,09 70,86 51,12 23,15
USA S&P 500 3,56 0,52 -2,14 -0,42 29,40 65,90 65,11

Nasdaq composite 4,68 0,91 -3,25 -1,46 39,76 89,53 64,77

Asien Japan Nikkei 225 7,15 4,93 9,60 13,08 64,48 106,00 91,23
Kina HSCEI 2,34 -0,63 -4,35 -2,90 12,87 25,54 -21,16
Hongkong Hang Seng 3,09 -0,26 -1,29 1,03 25,20 27,36 -9,77
Sydkorea Kospi 200 10,08 6,78 31,50 45,02 170,33 169,25 107,11
Indonesien MSCI Indonesia 2,96 -1,96 -15,83 -14,44 3,56 -31,89 -26,17
Filippinerna MSCI Philippines 3,28 -0,20 -2,45 2,29 5,42 -3,92 -13,74
Taiwan MSCI Taiwan 9,67 8,68 18,68 25,01 99,05 158,05 131,36
Singapore MSCI Singapore 1,10 2,68 -0,57 1,30 26,62 47,92 26,14
Indien S&P Nifty 5,89 -0,87 -6,36 -7,96 7,37 36,46 62,12

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell féréandring

usD Sverige SEK 1,90 -1,27 -0,44 -0,34 6,29 14,12 -7,57
Norge NOK 2,35 1,11 6,30 6,21 13,59 11,02 -10,35
Japan Yen 0,15 -0,95 -0,78 -1,49 -9,11 -15,88 -31,13
Kina Yuan 0,88 0,57 2,18 2,26 7,46 0,60 -4,02
Hongkong HK Dollar 0,07 -0,10 -0,47 -0,62 -0,89 0,23 -0,69
Ryssland Rubel 4,05 2,59 2,59 2,63 9,31 6,20 0,39
Sydk orea Won 2,51 -0,91 -1,66 -2,85 -1,77 -10,99 -24,38

Euro Sverige SEK 0,36 -1,95 -1,18 -0,20 1,32 5,47 -6,30
Norge NOK 0,80 0,40 5,51 6,35 8,28 2,60 9,12
USA usD -1,51 -0,69 -0,75 0,14 -4,67 -7,58 1,37
Brasilien Real 1,14 1,68 5,81 9,25 12,35 -6,51 13,88
Indien Rupee -1,11 -1,67 -3,49 -2,94 -10,87 -18,29 -18,29

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX -0,04 0,03 -0,01 -0,04 -0,35 -1,36 2,08
Sverige 10 &r Statsobl. -0,13 0,11 -0,04 0,01 0,36 0,59 2,42
Norge 3 mén SSVX 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42 0,42 -0,42
Norge 10 &r Statsobl. 0,07 0,12 0,22 0,21 0,49 1,48 2,96
EMU 3 man SSVX -0,02 -0,04 -0,04 -0,06 -0,18 -0,81 2,52
EMU 10 &r Statsobl. 0,05 0,19 0,22 0,19 0,47 0,87 3,35
USA 3 mén SSVX -0,02 0,00 0,08 0,05 -0,65 -1,33 3,67
USA 10 &r Statsobl. 0,02 0,17 0,15 0,16 -0,08 0,90 2,65

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (USDifat) -13,15 17,48 66,79 71,74 62,36 23,33 65,00
Brent olja 1 m&n FOB (UsDifat) -12,50 4,47 50,36 56,57 48,95 11,87 51,08
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) 2,30 -9,08 6,05 10,28 50,67 138,92 174,38

Kalla: LSEG Datastream
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