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Sammanfattning

Snabbt sjunkande inflation som Gverraskar
pa nedsidan. Framforallt internationellt,
liksom 1 Europa och Sverige.

Okad internationell oro, framst till f6ljd av
geopolitiska spanningar och osédkerhet i
omvdérlden, vilket bidrar till osdkerhet pa
marknaden.

Trots detta relativt goda tillvaxtutsikter,
framforallt 1 Sverige, med fallande
inflation och stabil efterfrdgan vilket ger
stod t ekonomin.

Internationelit

ederal reserve (FED) sénkte sin
F styrrdnta med 0,25 procentenheter

pa decembermotet. Den langa
nedstdngningen av statsapparaten gor att
marknaden fortsatt véintar péd en klarare
bild 6ver hur den amerikanska ekonomin
mdr och FED spés ldamna rantan
oforandrad vid nédsta méte 1 januari.
Amerikansk inflation for november kom in
mycket ldgre dn forvéntat, samtidigt som
den forvintade avmattningen av
arbetsmarknaden inte har infriats.

De geopolitiska spidnningarna och
svérigheter att uppskatta den ekonomiska
utvecklingen gor att bors och rantemarknad
var avvaktande under december.
Oklarheter om eventuella utbetalningar
fran staten och om stadsbudgeten, vilka
skulle kunna paverka USA:s
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upplaningskostnader skapar ytterligare
osdkerhet. BNP siffror for det tredje
kvartalet visar en fortsatt god tillvéxt, men
1 princip hela tillvixten ar hanforlig till
satsningar inom Al.

USA:s tillfangatagande av Venezuelas
president Nicolas Maduro har skapat
ytterligare oro for den globala
varldsordningen och har fatt oljepriset att
fluktuera.

I Japan rdknar marknaden fortsatt med
kommande rantehdjningar, Kinas tillvéxt
overraskar pa nedsidan samtidigt som
inflationen dr 14g. De stora investeringarna
1 bostider riskerar att ha skapat en
fastighetskris som drar ned tillvéxt och
utsikter.

Europa

nflationen Overraskade pa nedsidan i

bade Tyskland och UK, samtidigt som

de tyska framétblickande faktorerna
for industrin visar forsiktig tillvixt. De
stora offentliga satsningarna pé forsvar och
infrastruktur okar risken for hogre
langréantor pa grund av storre
budgetunderskott och upplaning.

Europas ledare fortsitter sitt ekonomiska
stod till Ukraina, samtidigt som stora
satsningar gors for att 6ka den egna
forsvarsformégan. Nar vi summerar aret sé
har de sydeuropeiska borserna visat bast
tillvixt. Ranteskillnaden mellan Tyskland
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och Frankrike ar fortsatt hog pa grund av
svaga franska statsfinanser.

Norge har fortsatta problem med en for
hog inflation, dér vi inte noterar samma
fall som 1 6vriga Europa.

ECB bedomer att styrréntan pé 2,0 % ar
lamplig for 6verskadlig tid och rdntan
bedoms ligga still ett tag framdver.

Sverige

vensk prelimindr BNP for november
S visade en tillvixt pd goda 2,7 %,

drivet av 6kad konsumtion och bra
stimning 1 ndringslivet. Inflationen faller
dessutom snabbar dn vad bade riksbanken
och marknaden har rdknat med. Kronan har
under 2025 stérkts mot i princip samtliga
valutor, vilket sdnker importkostnader.
Réntor har ocksa siankts, vilket bidrar till
ett lagre inflationstryck.

Inflationen rapporterades for december
med en KPI pa 0,3 % och riksbankens
malvariabel, KPIF som rdknar bort
rianteeffekter landade pa 2,1 %. Inflationen
vantas under 2026 falla med légre
matmoms.
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Marknaden har borjat prisa in sdnkningar
fran riksbanken under 2026. December var
en stokig manad for uppléning, diar

referensrantor foll samtidigt som
investerarna krivde hogre marginaler for
kreditrisk. Statens lanebehov véntas oka,
vilket kan paverka l&ngrantor. Detta
tillsammans med forviantningar om liagre
kortréntor gor att ranteskillnaden mellan
langa och korta bindningstider forvintas
oka.

Kronan stérktes 1,7 % under december mot
en handelsviktad korg av valutor (KIX
index.). Kronan har under aret stérkts
kraftigt. Under aret har euron blivit 5,9 %
billigare och den amerikanska dollarn har
tappat hela 17,9 %.

Stockholmsborsen avkastade 2,6 % enligt
SIX return index med aterlagd utdelning.
Under éret har stockholmsborsen enligt
samma index avkastat 12,7 %.
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Vansteraxel: varldsmarknadsindex, Hégeraxel: svenska borsen
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