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e Fed sinkte som vintat styrrintan i USA med 25 punkter

e Medianprognosen bland Fed-ledaméterna ir fortsatt
endast en sinkning under nista ar ...

¢ ... medan marknaden istillet prisar in tva sinkningar

e Antalet lediga jobb 6kade mer 4n vintati USA — men det
finns frigetecken kring tillforlitligheten i dessa utfall

e Ovintat svaga konjunktursignaler frin Kina
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Kaélla: LSEG Datastream

USA:s centralbank sankee i linje med férvintningarna styrrantan
med 25 punkeer till att ligga i intervallet 3,50 —3.75 procent. Lika
vantat var att rantekommittén var ovanlige splittrad. En ledamot
Miran — kommitténs senaste tillskottet och tillsatt av Trump —
rostade dterigen for en rantesinkning med 50 punkter. Tvi
ledamoter avvek isin tur genom att rosta for oforandrad styrranta.
Medianprognosen av de enskilda ledaméternas individuella och
anonyma styrranteprognoser var oférindrad jamfort med den
senaste fran i september och pekar fortsatt pid endast en
rintesinkning under 2026. Marknadens forvantningar pi
yteerligare rintesinkningar dimpades forvisso efter beskedet men
penningmarknaden prisar likval in tv4 sinkningar under nista ar.
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Kalla: Refinitiv Datastream

Federal Reserve meddelade dessutom i veckan som gick att elva av
dess regionala bankchefer hade blivit enhilligt omvalda till sina
poster. De regionala bankcheferna har utgjort karnan i den grupp
bland rintekommitténs ledaméter som varit tveksamma till

ytterligare rantesinkningar. Omvalen innebir att det blir svirare
tor Trump att fA sin vilja igenom nar det giller penningpolitiken.

USA
JOLT (Jobs Opening and Labor Turnover)
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Kalla: LSEG Datastream

Antalet [ediga jobb hade ckat mer dn vintat i USA de enlige JOLT
data hade studsat upp till dryge 7 650 miljoner i savil september
som oktober. Till foljd av den tidigare nedstingningen av stora
delar av USA:s statsapparat har data samlats in i efterhand.
Dessutom baseras datan till stor del pa sjilvmant inrapporterade
underlag varfor utfallen riskerar att vara mindre tillforlitliga.
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Kélla: LSEG Datastream

Svenska arbetsloshetssiffror fortsatte ocksd i november att visa pi
ovanligt stora skillnader i arbetsloshetsnivaer och divergerande
trender beroende pa mict pa arbetslosheten. SCB:s mitning som
baseras pa en telefonundersokning har en forsate tydligt stigande
trend medan arbetsformedlingens (AF) matt som baseras pi
antalet inskrivna jobbsokare visar pd en allt mer uppenbart
sjunkande trend. Vir bedomning ir att en starkare svensk
konjunktur i borjan pa nista ir ocksi ska borja avspeglas i en
bittre arbetsmarknad — som AF:s data redan gor.

Kinesisk statistik visade pi en ovintat svag utveckling under
november. Fastighetespriserna foll for 29:¢ ménaden i foljd
medan industriproduktionen noterade sin svagaste tillviaxttake pd
dryge ett dr. Det som verkligen stack uc var emellertid
detaljhandelns forsiljning som vixte med endast dryge en procent
vilket var klart mindre dn forvintat. Den svaga efterfrigan
understryker myndigheternas utmaning for nasta ar — att lyfta de
kinesiska hushallens fortroende och darmed konsumtionen.

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.
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¢ Riksbanken limnar den svenska styrrintan oférindrad ...

o .. vilket iven ECB vantas gora medan Bank of England
spas sinka sin styrrinta och Bank of Japan hoja sin

e Fokus denna vecka riktas dock mot forsenade och hett
emotsedd arbetsmarknads- och inflationsdata i USA

o Aven preliminira PMI-data for december publiceras

Riksbanken vintas pa torsdag meddela att den svenska styrrantan
blir kvar pa 1,75 procent. Vir bedémning ar att Riksbanken har
sankt klart och att nista ranteférandring blir en héjning under

nasta ar.

Riksbanken ir inte ensamma att limna styrrintebesked denna
vecka. ECB vintas pa torsdag meddela att curoeregionens
viktigaste styrrintor limnas oférandrade. Samma dag kommer
diremot Bank of England sannolikt att limna besked om att den
brittiska styrrintan sinks frin 4,00 till 3,75 procent (se graf
foregiende sida). Dagen efter forvintas Bank of Japan i sin tur
hoja den japanska styrrintan med lika mycket till 0,75 procent.

Men det ir emellertid inte centralbankerna som kommer att vara
i fokus denna vecka utan det riktas istiller mot forsenade
publiceringar i USA av arbetsmarknads- och inflationsstatistik.
P4 tisdag redovisas till sist hett emotsedda sysselsateningssiffror
for savil oktober som november. Det hir ar data som har kunnat
samlas in i efterhand eftersom den baseras pa foretagens
lonelistor. T september rapporterades en ovintat hog okning av
antalet anstillda (se ovan graf). Men ADP:s mitning av
sysselsittningen i privat scktorn har rapporterat om en i stort sett
stagnerande okning av antalet anstillda under de tva foljande
ménaderna. Dessutom kommer ett stort antal av statligt anstillda
med permitteringslon sedan i viras nu att ha ramlat ur
lonelistorna. Vi fir dven lonestatistik for bida manaderna. Utfall
som sannolikt kommer att visa pd en fortsact robust lonetillvixe
trots en klart mer dimpad sysselsiteningsokning.
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Kalla: LSEG Datastream
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Pa torsdag far vi si lika hett emotsedda amerikanska
inflationsdata i form av konsumentprisindex (KPI) men bara for
november. Eftersom en stor del av prisdatan samlas in genom
fysiska butiksbesok kan de inte goras i efterhand. Vir bedomning
ar att det finns en uppenbar risk att inflationen i USA kommer

GARANTUM

att fortsatt ha trendat uppic. Foretagen som hittills har tagit de
okade kostnaderna som f6ljt pd hogre tullar bedoms allemer
komma att valtra over kostnaderna pa sina kunder. I slutindan
betyder det hogre priser f6r de amerikanska konsumenterna.

USA
Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI)
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Kélla: LSEG Datastream
Denna fullspackade vecka kommer dven att firgas av tisdagens
publiceringar av preliminira PMI-utfall for december. Data som

har rapporterat om en fortsatt expanderande amerikansk
foretagsakeivitet (se nedan graf).

USA
S&P Global:s PMI
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Kalla: LSEG Datastream
PMI-data har iven visat pid en positivare utveckling av de

curopeiska foretagens aktivitet och di frimst tjanstebolagens.
Diremot lamnar industriaktivitet i euroregionen mer att 6nska.

Euroregionen
Inképschefsindex (PMI)
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Kalla: LSEG Datastream
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 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.
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Borser 2025-12-15 Procentuell férandring

Region Land Index 1vecka 1 man 3 man 2025 1ar 3ar 5 ar

Europa Sverige OMXS30 -0,20 0,53 7,05 13,61 9,60 33,77 49,16
Norge OSEBX 0,63 1,26 -0,71 15,28 13,41 37,34 75,22
Finland OMXH25 -0,31 -0,38 8,88 27,54 25,42 11,74 21,03
Euroomrédet EuroStoxx 50 -0,06 -1,15 6,12 16,84 15,21 45,87 64,11
Tyskland DAX 30 0,66 -0,80 2,06 21,48 18,41 69,06 84,43
Frankrike CAC 40 -0,57 -2,09 3,11 9,32 8,73 21,32 46,50
Italien MIB 30 0,19 -2,85 2,23 27,29 24,83 79,04 100,51
Portugal PSI 20 -2,40 -3,53 3,26 25,47 25,79 38,66 68,71
Spanien IBEX 35 0,99 1,44 10,10 45,36 43,26 104,08 109,03
Storbritannien FTSE100 -0,19 -2,65 3,94 18,06 16,09 29,59 47,39
Schweiz SMI -0,38 0,73 5,69 11,09 10,00 16,80 24,02
Osteuropa CECE 2,17 2,58 12,26 49,86 47,12 129,09 106,28

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 2,43 0,30 10,96 48,02 29,50 14,42 -10,29
USA S&P 500 -0,63 -0,34 3,69 16,08 12,83 71,09 86,37

Nasdaq composite -1,62 -0,90 4,76 20,12 16,54 108,15 87,39

Asien Japan Nikkei 225 0,68 -0,44 13,56 27,43 27,57 82,59 90,74
Kina HSCEI -1,29 -4,82 -3,05 24,55 23,36 36,98 -13,14
Hongkong Hang Seng -0,42 -3,51 -1,56 29,50 27,36 33,46 -2,00
Sydkorea Kospi 200 1,23 0,20 27,05 84,99 78,68 89,88 57,94
Indonesien MSCI Indonesia -0,32 1,74 5,22 1,52 -7,04 -17,57 -18,93
Filippinerna MSCI Philippines 0,69 5,51 -3,49 -0,52 -3,19 -5,97 -24,36
Taiwan MSCI Taiwan 0,77 0,88 11,85 26,22 26,73 116,26 112,60
Singapore MSCI Singapore -0,07 -2,52 -4,05 19,40 16,93 50,61 38,27
Indien S&P Nifty -0,53 0,66 3,71 10,16 6,10 40,82 92,74

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

uUsD Sverige SEK 1,23 1,68 0,45 18,96 18,52 11,51 -8,77
Norge NOK -0,43 -0,64 -2,62 11,98 9,90 -1,37 -12,99
Japan Yen -0,39 -0,73 -5,27 0,82 -2,29 -11,85 -33,32
Kina Yuan 0,22 0,88 0,95 3,46 2,94 -1,12 -7,29
Hongkong HK Dollar 0,01 -0,18 -0,02 -0,21 -0,12 -0,10 -0,43
Ryssland Rubel -3,93 2,10 5,34 37,88 30,97 -20,98 -8,22
Sydkorea Won -0,31 -0,49 -5,79 -0,10 -2,86 -11,29 -26,01

Euro Sverige SEK 0,45 0,43 0,36 4,94 5,75 -0,05 -5,90
Norge NOK -1,20 -1,85 -2,72 -1,21 -1,94 -11,59 -10,26
USA UsbD -0,77 -1,22 -0,10 -11,79 -10,77 -10,37 3,14
Brasilien Real -1,54 -3,33 -1,09 0,61 -1,12 -11,51 -3,62
Indien Rupee -1,23 -3,17 -2,46 -16,47 -16,25 -18,18 -15,99

Rantor Region Ranteférandring (procentenheter)
Sverige 3 man SSVX 0,08 0,10 -0,04 -0,46 -0,43 -0,06 2,15
Sverige 10 &r Statsobl. 0,02 0,21 0,33 0,49 0,76 1,16 2,91
Norge 3 man SSVX 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 -0,18
Norge 10 ar Statsobl. 0,04 0,08 0,20 0,32 0,53 1,40 3,31
EMU 3 man SSVX 0,01 0,19 0,30 -0,59 -0,37 0,29 2,73
EMU 10 &r Statsobl. 0,06 0,21 0,15 0,50 0,67 0,93 3,50
USA 3 man SSVX -0,08 -0,24 -0,41 -0,71 -0,71 -0,66 3,55
USA 10 ar Statsobl. 0,05 0,12 0,13 -0,38 -0,13 0,58 3,30

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (USDifat) -4,35 -2,85 -8,58 -20,47 -17,99 21,16 23,71
Brent olja 1 man FOB (UsDifat) -4,11 -2,56 -8,72 -18,17 -15,79 -21,59 22,12
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) 2,01 2,04 17,41 63,89 59,75 141,49 134,77

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 osikerhet. Varje placering maste darfar vara ett sjalvstdndigt beslut av placeraren oberoende av denna information. Garantum
Fondkommission AB svarar alltsa inte for eventuella forluster som kan tankas uppkomma.



