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VECKAN SOM GICK

o Fortsatt nyckfulla handelspolitiska signaler frain Trump —
hot om 50 procentiga tullar for EU i juni ersattes av
overenskommelse om fortsatta forhandlingar

e Trumps lagférslag med omfattande skattesinkningar
godkindes med minsta mojliga marginal av
representanthuset och ska nu behandlas i senaten

o Detir emellertid inte sikert att lagforslaget godkinns i
kongressens andra kammare

o Till stora delar ofinansierade skattelittnader riskerar att
oka USA:s redan stora budgetunderskott och statsskuld

Den handelspolitiska turbulensen fortsitter aven om vi borjar se
en viss upprepning av forloppet. I fredags hotade Trump med att
infora SO procentiga tullar pA USA:s import frin EU frin och
med forsta juni. Efter sametal med EU kommissionens president
von der Leyen har tidsfristen for fortsatta forhandlingar dterigen
satts till 9:¢ juli. Det pdminner ganska mycket om Trumps
agerande mot Kina. Missnojd med forhandlingarna hotar han
med skyhoga tullar for att sedan backa i hopp om att forbattra sin
torshndlingsposition och samtidige skynda pa forloppet. Trumps
nyckfulla handelspolitik med tvira kast skapade lika tvira kast pd
varldens finansmarknader med borskurser som backade i slutet pa
forra veckan for att dterigen soka sig uppit nir marknaden
oppnade denna vecka.

Den andra stora hindelsen den gingna veckan var att Trumps
lagforslag med omfattande skattesinkningar godkindes med
minsta méjliga marginal av representanthuset. Nu gar forslaget
vidare till kongressens andra kammare - senaten - for
behandling, Forhandlingarna i senaten vintas pagd under flera
veckor och det 4r inte skrivet i sten att Trumps "big beautiful bill”
kommer att godkinnas i nuvarande format. Republikanernas
majoritet i senaten ar liten och det finns bland dem sivil
budgethokar som mer moderata ledamoter som  ogillar
lagforslaget i den version som godkindes av representanhuset.
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Forslaget med stora skateesinkningar ar omstritt eftersom det
kommer med storsta sannolikhet att 6ka saval det amerikanska
budgetunderskottet  och  statsskuld. Enligt ratinginstitutet
Moody’s som i forrforra veckan sinkte USA:s kreditbetyg kan
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budgetunderskottet klittra till 9 procent av BNP. Moody's
berikningar inkluderar emellertid inga tullintiakter. Om
intakterna blir ungefir de vantade skulle underskottet i budgeten
kunna ligga kvar p4 6 procent — men det ar inte sannolike. Risken
for ett vixande hal i statsfinanserna i kombination med
forsamrade tillvaxeutsikter, okad politisk osakerhet och hoga
rintor minskar attraktionskraften i amerikanska tillgangar. Efter
att  forslaget med skattesinkningar hade godkints av
representanthuset klittrade rintan pd den amerikanska 30-ariga
statsobligationen (se ovan graf) tillfilligt 6ver 5,15 procent vilket
var dess hogsta notering pa 18 ar.
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S&P Globals preliminira inkopschefsindex (PMI) rapporterade
om en generellt sett vikande aktivitet i euroregionen under maj
manad (se ovan graf). Tjinstsektorn signalerade en sjunkande
aktivitet for forsta gingen sedan i november och den storsta
nedgingen i indexet sedan januari forra dret. Det var framst till
toljd av en svagare inhemsk efterfrigan. Industrin rapporterade
diremot om det minsta akeivitetstappet sedan augusti 2022 och
en orderinging som hade stabiliserats i maj.
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S&P Globals amerikanska PMI for saval industrin som
tjinstescktorn steg preliminirt i maj (se ovan graf). En ékad
aktivitet dtfoljdes sameidigt av rapporter om priser som hade okat
i bada sektorerna. Prisckningarna pa varor och tjinster uppgavs i
maj vara de storsta sedan augusti 2022.

Informationen i denna publikation dr baserad pa kallor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser &r

dock till sin natur forenad med osikerhet. Varje placering méste 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 22,2025

Veckans marknadsutblick GARANTUM

VECKAN SOM KOMMER signaler kring orderingdngen i ISM:s inkopschefsundersokning

vantas den i april istillet ha minskat nastan lika dramatiske.

e Nya forvecklingar pa det handelspolitiska planet?
e En del av den statistik som publiceras denna vecka kan USA
delvis ha fingat vissa tidiga effekter av tullhéjningarna Orderingang
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uppgangen i mars var tillfillig ¢ll f6ljd av  stora
flygplansbestallningar. Rensat for dessa var orderingdngen i mars Christer Tallbom. Chefekonom

betydligt beskedligare. Mot den bakgrunden samt foretagens Tel: 08-522 550 02, christer.tallbom@garantum.se

Informationen i denna publikation dr baserad pa kallor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser &r
dock till sin natur forenad med osikerhet. Varje placering méste darfar vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tankas uppkomma.
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Borser 2025-05-25 Procentuell férandring

Region Land Index 1vecka 1 man 3 man 2025 1a&r 5ar

Eu ropa Sverige OMXS30 2479,56 -2,53 3,65 -8,98 -0,14 -6,13 59,41
Norge OSEBX 1549,67 -1,01 6,59 3,29 8,74 8,75 99,53
Finland OMXH25 4713,46 -0,64 6,93 -0,73 9,21 0,55 25,60
Euroomradet EuroStoxx 50 5326,31 -1,86 4,46 -2,71 8,79 5,73 83,32
Tyskland DAX 30 23629,58 -0,58 7,59 6,02 18,69 26,42 113,38
Frankrike CAC 40 7734,40 -1,93 3,37 -5,15 4,79 -4,54 74,02
Italien MIB 30 39475,36 -2,90 8,28 2,74 15,47 14,53 127,97
Portugal PSI 20 7330,90 1,31 7,23 9,24 14,95 5,87 72,85
Spanien IBEX 35 14104,10 0,28 6,78 8,90 21,64 24,69 110,59
Storbritannien FTSE100 8717,97 0,38 3,75 0,68 6,67 4,54 45,46
Schweiz SMI 12198,69 -1,11 3,30 -5,79 5,15 1,94 25,90
Osteuropa CECE 2448,19 -2,93 1,79 4,59 23,58 20,45 102,07

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 27,65 -1,25 5,09 8,56 22,83 -9,76 12,12
USA S&P 500 5802,82 -2,61 7,94 -3,50 -1,34 10,16 96,34

Nasdaq composite 18737,21 -2,47 12,14 -4,03 -2,97 11,96 100,94

Asien Japan Nikkei 225 37160,47 -1,57 6,57 -4,17 -6,85 -4,97 82,26
Kina HSCEI 8583,86 1,36 5,76 -0,96 17,75 28,08 -8,94
Hongkong Hang Seng 23601,26 1,10 6,93 0,53 17,65 25,08 2,93
Sydkorea Kospi 200 345,28 -1,48 3,40 -1,89 8,64 -7,09 32,99
Indonesien MSCI Indonesia 19,16 4,19 15,35 8,86 3,68 -6,08 21,73
Filippinerna MSCI Philippines 27,81 0,43 8,68 13,93 11,11 9,32 16,12
Taiwan MSCI Taiwan 901,37 -1,21 10,42 -8,92 -6,81 4,10 120,53
Singapore MSCI Singapore 1910,43 0,12 6,79 3,47 10,75 32,27 41,93
Indien S&P Nifty 24853,15 -0,67 2,15 9,02 5,11 8,21 174,95

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

uUsD Sverige SEK 9,52 2,76 1,06 11,70 16,03 12,65 1,76
Norge NOK 10,11 2,87 3,27 10,00 12,32 5,35 -0,89
Japan Yen 142,66 2,31 -0,02 4,84 10,17 10,07 -24,66
Kina Yuan 7,19 0,19 1,47 0,88 1,52 0,76 -0,68
Hongkong HK Dollar 7,83 -0,21 -0,91 -0,79 -0,80 -0,28 -0,96
Ryssland Rubel 79,50 1,51 4,84 11,64 38,05 13,68 -9,63
Sydkorea Won 1375,80 1,02 3,31 4,24 7,00 -0,97 -10,09

Euro Sverige SEK 10,80 1,05 1,11 2,94 5,91 7,51 -2,32
Norge NOK 11,47 1,16 3,32 1,37 2,52 0,54 -4,86
USA USD 1,13 -1,67 0,05 -7,84 -8,72 -4,57 -4,00
Brasilien Real 6,45 -1,43 0,20 -7,60 -0,80 -13,49 -6,05
Indien Rupee 96,67 -1,31 0,30 -6,23 -8,30 -6,73 -14,44

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 mén SSVX 2,30% -0,01 0,05 0,02 -0,13 -1,44 2,39
Sverige 10 &r Statsobl. 2,40% 0,03 0,03 0,10 0,04 -0,05 2,46
Norge 3 méan SSVX 0,00% 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 -0,03
Norge 10 &r Statsobl. 4,14% 0,03 0,25 0,17 0,25 0,38 3,61
EMU 3 man SSVX 1,89% 0,02 0,03 -0,33 -0,70 -1,74 2,39
EMU 10 &r Statsobl. 2,57% -0,01 0,08 0,11 0,21 -0,03 3,06
USA 3 mén SSVX 4,34% -0,01 0,02 0,04 0,01 -1,06 4,22
USA 10 ar Statsobl. 4,51% 0,06 0,13 0,08 -0,06 0,03 3,85

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (UsDrfat) 62,89 -1,49 0,40 -11,07 -13,18 -18,82 87,45
Brent olja 1 man FOB (UsD/fat) 64,81 -0,98 -2,00 -12,95 -13,29 -20,61 84,07
S&P GSCI Gold Spot (UsDper points)  1976,30 5,60 3,05 14,94 28,53 43,85 93,58

Kalla: LSEG Datastream

Informationen i denna publikation ar baserad pa kéllor och bearbetningsmetoder som vi anser vara tillforlitliga. Antaganden om framtida utveckling och prognoser ar
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