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Marknadskommentarer per 2025-07-31

Sammanfattning

Tullbilden har klarnat, men innebér hdga
tullar pa mycket av den globala handeln
med USA.

Ekonomisk tillvaxt ar svag, men
fragetecken om fortsatta rantesankningar.

God borsutveckling under sommaren.

Internationellt

sa har nu, efter den utlovade

pausen pa nittio dagar i april,

kommit verens med manga

handelsmotparter om tullar mellan
10-15 % pa vissa varor. Samtidigt har en
lagsta niva pa de lander som inte har
skrivit avtal med USA hdjts och vissa
lander har fatt betydligt hogre tullsatser.
Manga oklarheter kvarstar kring tullarna
och darfor ar effekten av dessa fortsatt
svartydda.

Den amerikanska ekonomins utveckling ar
fortsatt svarbedémd och bilden stors av att
mycket stora inkop gjordes innan tullarna
tradde i kraft. Juni visade en nedgang i
BNP med -0,5 % i arstakt samtidigt som
siffran for juli visade en tillvaxttakt pa 3%.
Om man tittar pa alternativa bedémningar,
som till exempel privat konsumtion, 6kade
den med 1,2 % under kvartal 2. Den
svenska kronan har stérkts med ca 12
procent mot dollarn och den amerikanska
borsen (S&P 500) har under aret fram till
juli manads slut gatt upp 6 %.

Den amerikanska centralbanken (FED) har
sedan valet i USA avstatt fran att sanka
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Bilaga |

rantan, da bade arbetsmarknad och
inflation har visat sma tecken pa att vika.
Den senaste arbetsmarknadsstatistiken
visade dock stora nedrevideringar pa
foregaende siffror samtidigt som
arbetslosheten 6kade. FED har med sitt
dubbla mal om arbetsmarknad i balans och
prisstabilitet en svar balansgang framfor
sig da effekterna av tullarna pa inflationen
ar oklar, samtidigt som det politiska trycket
Okar. Trump har bland annat valt att 6ppet
Kritisera FED for att de inte sanker
styrrantan.

Under juni steg oljepriset till ndra 80 USD
per fat for att i slutet pa manaden falla
tillbaka till runt 67 USD per fat. De
pagaende konflikterna i mellandstern och
USA:s hot om sanktioner for de som koper
rysk olja riskerar att ge fortsatt volatilitet
pa energimarknaden.

Europa

nflationen i EU, métt som

kéarninflation, har sedan april landat pa

2,3 %. ECB har efter sin sdnkning av
styrrantan till 2 % i juni flaggat for en paus
i sénkningarna. Samtidigt som tullarna
riskerar att driva upp priser ar tillvaxten i
Eurozonen fortfarande Iag. Europeisk
ekonomi visar en blandad bild dé&r lander i
Sydeuropa med Spanien i spetsen visar
BNP tillvaxt pa 6ver 2 % i arstakt och
samtidigt drar framforallt Tyskland ned
totalsiffrorna med en Iag tillvéxt. BNP i
EU noterades till 0,1 % i kvartalstakt under
det andra kvartalet i ar. Tysk tio-arig
statsranta har noterat en uppgang med 0,16
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procentenheter och noteras till 2,51 % och
den svenska kronan har starkts med ca

2,5 % mot Euron fram till juli manads slut
efter att tidigare under arets varit an
starkare.

Sverige

iksbanken sénkte som véntat
Rstyrréntan till 2 % pa motet i juni,

dock kom det en snabb kalldusch
da inflationen matt som karn-KPI kom in
pa 3,3 % i arstakt. Framforallt berodde
uppgangen pa volatila priser som
paketresor och biluthyrning.
Inflationsuppgangen bedéms av de flesta
analytiker som tillfallig, men marknaden
visar nu betydligt lagre chans/risk for
ytterligare sankning i september.

Tillvéxtsiffrorna for det andra kvartalet
kom in lagre &n forvantat med en
kvartalstillvaxt om 0,1 %, samt en
arstillvaxt om 0,9 %. Detta tillsammans
med en tdmligen hog arbetsloshet och
bostadspriser som visar en oférandrad niva
under senaste aret signalerar att svensk
ekonomi fortfarande befinner sig i en
lagkonjunktur. Framatblickande
indikatorer,
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speciellt inom servicenaringen, visar ocksa
pa laga anstéllningsplaner och en
fortfarande avvaktande tillvéxt i den
privata konsumtionen. Den for BNP
utvecklingen sa viktiga privata
konsumtionen har bedomare trott skulle ta
fart tidigare givet de reallénedkningar och
rantesankningar som konsumenterna
erhallit. Riksbanken stélls infor samma
grundlaggande problem som vérldens
ovriga centralbanker med Iag tillvaxt,
fortfarande nagot hoga inflationstal och
stor osakerhet fran tullar.
Stockholmshdrsen har i ar, matt med
aterlagd utdelning, gatt upp med 2,5 %
fram till juli manads slut.

Kronan har under sommaren varit i princip
oférandrad mot bade USD och EUR efter
den tidigare starka utvecklingen i bérjan pa
aret. En dollar kostade 9,79 kr respektive
en euro 11,18 kr vid juli manads utgang
och den svenska 10-ariga statslanerantan
uppgick till 2,45%. Sedan arsskiftet ar 10-
arsrantan i princip oforandrad.
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Vansteraxel: varldsmarknadsindex, Hogeraxel: svenska borsen
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