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VECKAN SOM GICK
o Geopolitiken skapar dterigen osikerhet ...
e ... men bérserna har likvil startat aret optimistiske
e Aven om det finns oklarheter med statistiken verkar
arbetsmarknaden i USA ha fortsatt kylas av
o PMI-data fortsitter peka pa en tydlig svensk
konjunkturforbittring
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Kalla: Refinitiv Datastream

Inledningen pd aret har nyhetsmissigt dominerats av fornyad
geopolitisk osikerhet. USA:s agerande i Latinamerika, hot om
annckeering av Gronland och eskalerande oroligheter i Iran har
emellertid inte dimpat marknadens riskvilja utan bérserna har
inlett 2026 pa bista humor (se tabell sidan 3). Aven fornyade hot
mot den amerikanska centralbanken oberoende har marknaden
skakat av sig. Prissattningen pa penningmarknaden i USA pekar
istallet pd att marknaden i dagslaget gor beddmningen att Trumps
mojligheter ate paverka penningpolitiken ir sma. Marknaden har
dragit ned forvantningarna pd rantesinkningar. Yeterligare tvd
sankningar med 25 punkter prissatts fram till nasta arsskifte vilket
iven nu ses som botten i styrrintecykeln (se ovan graf). Det finns
dock risk for 6kad turbulens i samband med att USA:s Hogsta
Domstol inom kort meddelar beslut om huruvida flera av Trumps
itgarder ar i enlighet med lagen och konstitutionen.
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Kélla: LSEG Datastream

Antalet sysselsatta utanfor jordbrukssektorn i USA steg med
50.000 personer i december vilket var lite mindre 4n marknadens
konsensusprognos. Utfallen for de tvd foregiende minaderna

hade dessutom reviderats ned med sammanlage 76 000 vilket
betyder ate sysselsattningen i termer av fem méanaders genomsnitt
varit i princip oférindrad sedan i oktober (s¢ ovan graf).
Samtidige ska man vara forsiktig med att tolka in for mycket i
decembersiffrorna till foljd av svarigheter att sasongsjustera datan
for alla extraanstillda i samband med julhandeln. Eventuella
felkorrigeringar i december kommer att sld at andra hallet i
siffrorna for januari varfor det mest riattvisande ar ate istallet se pd
den aggregerade utvecklingen under december och januari.

Arbetslosheten i USA hade i sin tur sjunkit mer an vantat da den
backade till 4,4 procent frin 4,6 procent minaden fore. Diremot
hade den genomsnittliga timlonen jimfort med foregiende
ménad okat i linje med forvintningarna. Det inncbar att
arstakten i16neokningen dcerigen uppmacrtes till 3,8 procent efter
att i november ha sjunkit till 3,6 procent.
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Kaélla: LSEG Datastream

ISM:s inképschefsindex (PMI) for tjinstesektorn noterade i
december en ovantat kraftig uppging. Sedan i varas har
diskrepansen mellan de tvd stora PMI-undersékningarna i USA
varit betydande. Medan ISM:s index rapporterat om en
stagnerande aktivitet har S&P:s motsvarande index signalerat en
hog aktivitetshojning. Enligt de senaste utfallen har emellertid
trenderna varit lite de omvinda. Bada sonderingarna visar dock
pa en okad aktivitet i USA:s klare storsta produktionssektor.
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Kalla: LSEG Datastream

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 &r

dock till sin natur férenad med osdkerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tdnkas uppkomma.
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VECKAN SOM GICK (fortsittning)

Hir hemma hade det svenska tjansteindexet i PMI-
undersékningen fallit tillbaka ndgot men frin en hég niva (se graf
foregiende sida). PMI for sivil tjinstescktorn som industrin
ligger fortsatt Gver sina historiska genomsnitt vilket understryker
att den svenska konjunkturen tydligt dr uppatrikead.

VECKAN SOM KOMMER

¢ Rapportperioden mjukstartar i USA med storbankerna
o Fir vi nigra beslut frin USA:s hogsta domstol?
o Statistikmassigt hamnar fokus pa inflationsdata i USA

Rapportperioden for fjolarets avslutande kvareal startar denna
vecka som vanligt med resultat for de amerikanska storbankerna.
Den svenska rapportperioden mjukstartar forst nista vecka.

USA
Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI)
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Kalla: LSEG Datastream

Pa tisdag riktas blickarna mot publiceringen av siffror for
december pa konsumentprisindex (KPI) i USA. Till fsljd av den
tidigare nedstingningen av delar av statsapparaten har vi inga
utfall for oktober och dirmed ett hil i de hir tidsserierna (utfallen
for oktober ir inlagda f6r hand i nedanstiende graf). I november
hade inflationen sjunkit ovintat mycket men det utfallet ar
sannolikt missvisande. Detta eftersom insamlingen av prisdata till
stora delar endast kunde goras under andra halvan av november
vilket ssmmanfoll med Black Friday och tillhorande extrapriser.
Konsensusprognosen pi marknaden ir oforandrad inflationstakt
i december vilket gor ate vi ser en risk for hogre siffror pa tisdag.
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Kalla: LSEG Datastream
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Dagen efter publiceras  dessutom  forsenade amerikanska
producentprisindex (PPI) for bide okcober och november.
Eftersom prisforandringstakeen i producentledet vanligevis
foregdr den i konsumentledet s& kommer de fordrojda
publiceringarna 4nda att ge marknaden viss vigledning om den

forvintade KPI-inflationen framat.

USA

20 20
15 155
§ Detaljhandels- gr
510 | forsalining | 10 &
= @
[}

WA 5 3
8 8
e 2
s 0 /\ﬂ B 0 §
%_5 ] Privat konsumtion | _g5 %"
& =
510 1 =103
N Q
-15

‘ : : : -15
2016 2018 2020 2022 2024 2026

Kalla: LSEG Datastream

Vi far p4 onsdag dven siffror pa detaljhandelsforsiljningen i USA
i november. Forsiljningsutvecklingen ger en hygglig uppfatening
om styrkan i den totala privata konsumtionen eftersom
detaljhandelns forsiljningen motsvarar cirka 40 procent av den
totala privata konsumtionen i USA. Det finns begynnande tecken
pd att en svalare jobbmarknad nu ocksd har borjat dimpa en
hittills scark konsumtion.
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Kélla: LSEG Datastream
ISM publicerade sitt industri-PMI for samma ménad i veckan
som gick. Etc index som fortsatte att indikera en vikande akeivitet
i den amerikanska industriscktorn. Den faktiske uppmitta
industriproduktionen rapporterades under fjolaret dock
tvartemot ISM:s indikationer successivt 6ka allt snabbare jamfort
med motsvarande period dret innan (se ovan graf). Diremot var
kapacitetsutnyctjandet i tillverkningsindustrin dven i november
en bra bit under sitt historiska genomsnitt. P4 fredag redovisas
data pad bide industriproduktion och kapacitetsutnyttjande

under fjolarets avslutande manad.

Christer Tallbom, Chefekonom,
Tel: 08-522 550 02, christer.tallbom@garantum.se

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 férenad med osdkerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum

Fondkommission AB svarar alltsd inte for eventuella férluster som kan tdnkas uppkomma.
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Borser 2026-01-11 Procentuell férandring

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

Europa Sverige OMXS30 3,24 3,18 5,91 8,96 16,67 35,71 52,59
Norge OSEBX 0,01 0,56 3,60 2,66 15,23 42,12 69,52
Finland OMXH25 1,10 1,69 4,92 14,33 32,60 14,44 22,60
Euroomrédet EuroStoxx 50 2,51 3,56 4,88 6,61 19,52 47,41 64,54
Tyskland DAX 30 2,94 3,15 4,55 2,64 24,34 70,77 79,80
Frankrike CAC 40 2,04 2,61 3,84 3,99 11,64 21,06 46,53
Italien MIB 30 0,76 1,72 4,92 6,84 29,46 80,10 100,58
Portugal PSI 20 1,43 3,11 5,31 3,53 33,17 43,76 62,43
Spanien IBEX 35 0,90 1,97 5,46 13,24 48,32 102,98 109,91
Storbritannien FTSE100 1,74 1,95 5,01 6,47 21,69 31,06 47,30
Schweiz SMI 1,16 1,16 3,79 6,45 12,53 19,70 24,30
Osteuropa CECE 1,12 2,86 7,85 17,48 55,96 123,25 108,79

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 2,67 4,06 0,98 11,43 44,56 17,69 -12,31
USA S&P 500 1,57 1,76 1,84 3,43 17,71 78,99 82,14

Nasdaq composite 1,88 1,85 0,40 2,81 21,52 122,57 79,30

Asien Japan Nikkei 225 3,18 3,18 2,54 6,92 31,14 99,97 84,58
Kina HSCEI -1,31 1,51 1,25 -5,05 29,65 24,19 -17,41
Hongkong Hang Seng -0,41 2,35 3,14 -1,95 36,33 22,65 -5,91
Sydkorea Kospi 200 7,06 10,28 14,08 35,44 99,24 115,78 55,33
Indonesien MSCI Indonesia 1,06 1,66 1,77 7,71 3,54 -13,20 -22,47
Filippinerna MSCI Philippines 3,28 4,86 5,92 3,69 5,11 -6,58 -21,67
Taiwan MSCI Taiwan 3,68 5,33 8,84 11,93 36,06 132,62 110,61
Singapore MSCI Singapore 1,16 1,87 4,27 -1,72 20,66 55,21 33,36
Indien S&P Nifty -2,45 -1,71 -0,61 1,99 9,17 41,89 79,01

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

USD Sverige SEK -0,15 0,10 1,66 3,38 21,13 12,77 -10,95
Norge NOK -0,52 -0,09 0,50 -0,44 12,96 -2,24 -16,74
Japan Yen -0,82 -0,72 -0,63 -3,07 0,06 -16,44 -34,25
Kina Yuan 0,08 0,08 1,25 2,05 5,01 -3,02 -7,31
Hongkong HK Dollar -0,04 -0,15 -0,17 -0,19 -0,16 0,11 -0,50
Ryssland Rubel 0,03 0,03 -2,43 2,75 30,13 -11,79 -6,30
Sydkorea Won -1,08 -1,21 0,96 -3,98 0,17 -14,72 -25,26

Euro Sverige SEK 0,80 0,99 1,56 2,85 7,17 4,06 -6,25
Norge NOK 0,43 0,80 0,40 -0,94 -0,06 -9,79 -12,34
USA Usb 0,95 0,89 -0,10 -0,51 -11,52 -7,73 5,28
Brasilien Real 2,51 3,25 1,36 -0,34 0,30 -8,85 5,95
Indien Rupee 0,99 0,57 -0,41 -2,03 -15,74 -15,71 -14,47

Rantor Region Réanteforandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX -0,03 -0,03 0,07 0,08 -0,37 -0,60 2,13
Sverige 10 &r Statsobl. -0,01 0,05 -0,04 0,16 0,46 0,59 2,74
Norge 3 man SSVX 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 -0,11
Norge 10 &r Statsobl. -0,02 -0,01 -0,05 0,06 0,21 1,01 3,19
EMU 3 man SSVX -0,05 -0,02 -0,01 0,37 -0,69 -0,22 2,56
EMU 10 ar Statsobl. -0,07 -0,04 -0,03 0,12 0,29 0,61 3,34
USA 3 man SSVX -0,03 -0,04 -0,12 -0,36 -0,71 -1,02 3,51
USA 10 &r Statsobl. -0,03 0,00 -0,02 0,02 -0,51 0,65 3,06

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (UsDifat) 3,06 2,97 0,96 -5,45 -20,31 -21,00 13,12
Brent olja 1 man FOB (UsD/fat) 4,16 4,12 2,23 -2,99 -17,87 -20,52 13,02
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) 4,27 3,99 6,57 13,64 67,12 139,99 145,85

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

dock till sin natur férenad med osdkerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjilvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum

Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tankas uppkomma.



