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Marknadskommentarer per 2025-03-31

Sammanfattning

Handelskrig skakar om de finansiella
marknaderna

Europa flaggar for hogre upplaning for
forsvar och infrastruktur.

Svenska lonemarket satt och inflationen
dverraskar pa nedsidan.

Kraftig forsvagning av den amerikanska
dollarn och patagligt starkare krona.

Internationellt

Tullarna som den amerikanska
presidenten presenterade den andra
april var betydligt mer omfattande
an marknaden forvéntat sig. Infor detta har
mars praglats av osékerhet dar
forhoppningar om forhandlingslésningar
blandades med rykten om kommande
tullhojningar. Nar sa paketet presenterades
innebar det en lagstaniva pa tullarna pa det
stora flertalet importerade varor med 10 %.
EU mottes av tullar pa 20 % och Kina pa
34 %. Kina svarade i sin tur med tullar pa
alla amerikanska varor i samma
omfattning. Hur évriga lander svarar
aterstar att se.

Tullarna pa import till USA som infordes
ar i omfattning de hogsta sedan 1930 talet
och effekterna ar mycket svarbedémda. De
finansiella marknaderna har som reaktion
sankt den amerikanska dollarns varde mot
Euron med runt 5% i ar. Den amerikanska
10 arsrantan gick strax efter manadsskiftet
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under 4 %, da en recession inte kan
uteslutas. USA har en stor statskuld, 124 %
av nominell BNP, (EU 86 % och Sverige
32 %) och rantenivan har darfor stor
inverkan pa de offentliga finanserna i

USA.

Aktiemarknaderna globalt foll kraftigt
under mars och andra riskfyllda
tillgangsslag som hograntelan samt
handelsberoende ravaror har pavisat stora
prisnedgangar. Samtidigt satter guldpriset
nya rekordnivaer.

Marknaden har ocksa borjat prisa in
sankningar fran den amerikanska
centralbanken, vilket féranledde FEDs
ordforande Powell att i veckan ga ut och
séga att han &r n6jd med nuvarande
rantenivaer och att effekterna av
handelskriget ar svaroverskadliga och
centralbanken véljer att avvakta just nu.

De publicerade siffrorna for mars i USA
har visat pa en fortsatt stark
arbetsmarknad, god léneutveckling,
samtidigt som framatblickande indikatorer
visar stor oro for framtiden och en utbredd
pessimism i naringslivet. Nasdaqg 100 total
return backade i mars 5,5 % och
nedgangen har fortsatt in i april.

Europa

U har sa hér langt i
handelskonflikten valt en hallning,
dar man till skillnad fran Kanada
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och Kina inte valt att svara pa det senaste
tullutspelet. Tidigare tullar pa bl.a. stal och
aluminium har bemotts med tullar pa
specifika amerikanska produkter. Det
senaste tullutspelet har motts med
onskemal om forhandlingar, men med hot
om att tullarna kan bemotas med atgarder
fran EU.

Den europeiska inflationen kom nagot
lagre &n véntat 2,3 % mot vantade 2,4 %
vilket skulle kunna indikera en kommande
rantesankning fran ECB. En starkare valuta
ar ocksa inflationshammande, da
importerade varor blir billigare. Ett
omfattande svar pa de tullar som infors av
USA skulle dock kunna verka
inflationsdrivande.

Tyskland, Sverige och méanga andra
europeiska lander, samt EU i stort
fortsatter med planerna for 6kad upplaning
till forsvar och infrastruktur, vilket
kommer 6ka utbudet av statsobligationer,
vilket i sin tur kan driva upp langrantor.
Den tiodriga tyska statsrantan steg under
mars fran 2,49% till 2,72%, men har under
de forsta handelsdagarna i april sjunkit
tillbaka till 2,57%.

Sverige

matt som KPIF (Riksbanken

malvariabel) 6verraskade pa nedsidan
och landade pa 2,3 % i arstakt. Det var
betydligt lagre an siffran for februari som
kom in pa 2,9 % och forvantningarna pa

I nflationen i Sverige under mars manad,
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2,6 %. Samtidigt bor ndmnas att
karninflationen utan energi ligger kvar pa
3,0 %. Marknadens bedémning &r att
Riksbankens styrranta kommer vara
oférandrad inom 6verskadlig framtid.

Kronan har under det pagaende
handelskriget uppvisat ett nagot ovanligt
beteende och starkts. Detta kan bero pa att
marknaden for tillfallet undviker
amerikanska tillgangar och ECB forvantas
sanka samtidigt som Sverige behaller sin
styrréanta. Kronan har under mars starkts
mot USD med 4,7 % till 10,04 kr och mot
Euron med 1,5 % till 10,86 kr.

Industriavtalet, som fungerar som
riktmérke for dvriga avtal, blev klart den 2
april och innebar en I6nedkning i snitt pa
6,4 % Over tva ar, 3,4 % ar ett och 3 %
kommande ar. Avtalet ses av analytiker
som nagot hogt i historiskt perspektiv, men
inte nagot som hotar Rikshankens syn pa
inflationen. Den pagaende
kronforstarkningen innebar ocksa att
importerade varor blir billigare (lagre
inflation) och exporten blir dyrare
(mojligen sémre konjunktur).

Den svenska 10 ariga
statsobligationsrantan steg under mars med
0,26 procentenheter till 2,64% och
Stockholmshdrsens totalavkastningsindex
sjonk 8 % och utraderade darmed arets
uppgang. Rantorna har efter periodens
utgang sjunkit och aktiekurserna har
fortsatt att sjunka kraftigt.
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Vansteraxel: varldsmarknadsindex, Hogeraxel: svenska borsen
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