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VECKAN SOM GICK

o Overraskande minga nya jobb i USA — men data ska
tolkas med forsiktighet

o Ligre inflation i USA och svagare forsiljning har okat
forvintningarna pa amerikanska rintesinkningar

e Kritiken mot Trumps tullpolitik vixer i USA

Amerikanska jobbdata for januari 6verraskade rejalt pa uppsidan.
Aven om utfallen for de tvi foregiende minaderna hade
reviderats ned med sammanlage 17 000 s var okningen sett over
den senaste tre manadersperioden dryge 50 000 fler 4n vantat.
Sysselsattningen for hela 2025 hade samtidigt justerats ned med
nistan 900 000 vilket var ganska val i linje med vad som tidigare
preliminart hade kommunicerats. Det innebar att den
genomsniteliga manatliga okningen av antalet anstillda under
forra dret blev 15 000 och inte som tidigare beraknat 49 000.
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Kalla: LSEG Datastream

Arbetslosheten i USA hade enligt en annan undersokning sjunkit
fran 4,4 till 4,3 procent i januari. Frigan ir dock om nedgingen
de senaste minaderna ir mer av sasongseffekter an en verklig

underliggande forbittring (se nedan graf).
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Kalla: LSEG Datastream

Man ska dock vara forsiktig med att tolka in allt f6r mycket i den
ovantat positiva starten pa rct. Vi har nimligen ocksd fict data
som har visat att permitteringarna okar, antalet lediga jobb
minskar och ansokningar om arbetsloshetsersittning blivie fler.
Dessutom har ADP:s undersokning rapporterat om en betydligt
lagre 6kning av antalet anstallda i privat sckeor under januari.

GARANTUM

USA
Inflationen enligt konsumentprisindex (KPI)
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Kalla: LSEG Datastream

Inflationen i USA - sival inklusive som exklusive volatila
energipriser — hade enligt konsumentprisindex (KPI) sjunkit i
linje med marknadens prognoser (se ovan graf). Enlige KPI-
macttet har inflationen allt mer narmat sig inflationsmalet vilket
fick forvintningarna pi marknaden att stiga frin tvd
rantesankningar till nastan tre fram till i borjan pa nista ar.
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Kalla: LSEG Datastream

Detaljhandelsforsiljningen — som motsvarar cirka 40 procent av
) jning

USA:s totala konsumtion — var i sin tur oférindrad i januari

)
jimfore med i december och dirmed svagare in vintat (se ovan
graf). De delar av detaljhandelns forsiljning som anvinds for att
berikna konsumtionen i BNP noterades ha minskat i januari.
)

Trumps tullpolitik borjar stota pd visst politiskt motstind.
Representanthuset rostade for att kullkasta de tullar pd importen
fran Kanada som infordes for ect ir sedan. Sex republikaner valde
hir att stodja Demokraternas forslag. Presidenten kommer dock
att ligga in sitt veto mot representanthusets lagforslag. Dessutom
publicerade New York Fed i veckan som gick en undersokning
som pekade pa ate foretagen och hushillen i USA stod for nistan
90 procent av kostnaden for Trumps tullhéjningar i fjol.

Hir hemma rapporterade den statistik som publicerades en
overraskande stor nedging i hushallens konsumtion i december
men ocksd en industriproduktion som hade fortsatt vixa
snabbare. Dessutom noterades ett betydande fall i den svenska
arbetslosheten i januari. Dessa enskilda manadsutfall ska
emellertid — speciellt runt arsskiften — inte heller évertolkas.

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

Fondkommission AB svarar alltsd inte fér eventuella forluster som kan tdnkas uppkomma.
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VECKAN SOM KOMMER inflationstakten enligt det hiar méttet ska visa pd en oforindrad

o . prisdkningstake jamfort med i november. Det skulle i s& fall
e DPubliceringarna av data under en relativt tung

statistikvecka ir koncentrerade till fredagen:
- Amerikansk BNP for Q4,
- USA hushillens konsumtion och inkomster,
- prisutvecklingen pi samma konsumtion samt
—  preliminira PMI-utfall i USA och Europa

betyda en foresate alle for hog inflation i slutet pd forra dret for
Feds vidkommande.
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avslutande kvartal vantas enligt marknadens konsensusprognos
visa en lite mer dimpad tillvixe i termer av kvartalsforindring
men en tillvixe som kat nir BNP jimfors med motsvarande

kvartal i fjol (se nedan graf). Eftersom detta ir de forsta Totalt
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konsumtionsékningen kommer ate vixla ned (se nedan graf).
PMI f6r Europa blir kanske annu mer spinnande. Sannolike

Hushallens inkomster

USA kommer indexen nu dterigen att visa pa en 6kande akrivitet i saval
10 10 tjimnstesektorn som tillverkningsindustrin (se nedan graf).
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Vi far samma dag ocksa inflationsdata i form av prisutvecklingen

pa ovanstaende amerikanska konsumtion (PCE) i december. 2023 2024 2025

. . . ° . . Kaélla: LSEG Datastream
PCE ir det inflationsmate som USA:s centralbank vanligevis Christer Tallbom, Chefekonom,

faster storst vike vid. Forvineningarna pi marknaden ar att 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 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 fér eventuella forluster som kan tdnkas uppkomma.
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Borser 2026-02-15 Procentuell férandring

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

Europa Sverige OMXS30 -0,02 4,55 8,21 12,20 14,52 39,70 54,08
Norge OSEBX 0,38 6,15 8,01 12,28 22,98 47,40 83,80
Finland OMXH25 0,27 2,49 4,08 7,73 26,23 18,22 22,06
Euroomrédet EuroStoxx 50 -0,22 -0,74 3,35 4,22 8,81 41,12 61,96
Tyskland DAX 30 0,78 -1,99 1,73 3,63 10,18 61,81 77,33
Frankrike CAC 40 0,46 -0,42 1,99 0,96 1,81 15,30 45,73
Italien MIB 30 -0,97 0,21 1,08 1,51 19,84 65,57 94,06
Portugal PSI 20 1,22 5,14 8,90 8,22 36,64 52,71 90,42
Spanien IBEX 35 -1,51 -0,08 2,11 6,61 36,61 91,88 119,40
Storbritannien FTSE100 0,74 3,05 5,19 6,51 19,19 31,44 58,52
Schweiz SMI 0,72 1,77 2,51 6,75 5,03 21,33 25,00
Osteuropa CECE -2,78 1,25 5,15 11,90 39,12 123,07 123,51

Amerika Brasilien iShares MSCI Brazil 1,33 16,64 19,80 15,40 49,49 33,31 5,63
USA S&P 500 -1,39 -1,83 -0,14 1,46 11,79 65,23 73,73

Nasdaq composite -2,10 -4,91 -2,99 -1,42 13,04 89,60 59,96

Asien Japan Nikkei 225 4,96 6,34 13,12 11,04 44,30 107,61 92,89
Kina HSCEI 0,01 -2,72 1,34 -5,90 12,87 26,43 -23,97
Hongkong Hang Seng 0,03 -1,05 3,65 -1,87 21,79 25,53 -11,95
Sydkorea Kospi 200 8,89 19,67 34,43 38,38 138,84 153,17 94,11
Indonesien MSCI Indonesia 0,97 -6,62 -4,97 -2,79 0,97 -24,03 -25,68
Filippinerna MSCI Philippines 0,90 2,78 8,23 13,85 10,71 -5,37 -14,65
Taiwan MSCI Taiwan 6,60 10,83 18,41 24,07 52,53 145,16 126,14
Singapore MSCI Singapore -0,39 -0,49 2,13 1,64 15,95 52,23 37,55
Indien S&P Nifty -0,87 -1,02 -2,52 -1,58 10,59 43,33 67,98

Valutor

Referensvaluta Region Valuta Procentuell férandring

usD Sverige SEK 0,76 2,70 2,97 4,94 20,45 15,99 -7,13
Norge NOK 1,56 5,73 5,83 5,05 17,48 6,00 -11,13
Japan Yen 2,43 3,79 2,36 0,69 0,00 -13,28 -31,45
Kina Yuan 0,42 0,95 1,11 2,67 5,53 -1,21 -6,85
Hongkong HK Dollar -0,04 -0,22 -0,44 -0,61 -0,38 0,41 -0,83
Ryssland Rubel 0,56 2,84 3,30 5,39 17,79 -3,66 -3,53
Sydkorea Won 1,70 2,00 -0,30 1,60 0,16 -11,61 -23,38

Euro Sverige SEK 0,50 0,98 2,06 3,08 6,06 4,93 -5,02
Norge NOK 1,30 3,96 4,90 3,19 3,44 -4,11 9,11
USA usD -0,25 -1,68 -0,89 -1,77 -11,95 -9,54 2,27
Brasilien Real -0,45 0,98 3,69 -0,93 -3,12 -10,69 4,76
Indien Rupee -0,23 -2,15 -1,72 -3,91 -15,58 -17,44 -17,92

Rantor Region Ranteforandring (procentenheter)
Sverige 3 mén SSVX -0,04 -0,05 -0,07 0,05 -0,37 -1,23 2,04
Sverige 10 ar Statsobl. -0,09 -0,20 -0,18 -0,10 0,30 0,17 2,39
Norge 3 mén SSVX 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 -0,17
Norge 10 &r Statsobl. 0,07 0,08 0,08 0,14 0,34 1,10 3,07
EMU 3 mén SSVX 0,00 0,01 -0,01 0,13 -0,44 -0,66 2,55
EMU 10 &r Statsobl. -0,09 -0,06 -0,11 0,07 0,34 0,38 3,19
USA 3 man SSVX 0,00 0,04 0,04 -0,21 -0,65 -1,10 3,64
USA 10 &r Statsobl. -0,15 -0,12 -0,11 -0,07 -0,48 0,33 2,85

Ravaror Procentuell férandring
WTI olja spot (USDifat) -1,13 3,62 10,11 5,90 -12,02 -21,33 6,06
Brent olja 1 man FOB (USD/fat) 0,63 3,27 11,22 7,28 -10,19 -21,90 8,17
S&P GSCI Gold Spot (USD per points) 1,34 9,07 16,24 19,28 71,33 170,80 176,78

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.



