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Marknadskommentarer per 2025-02-28   Bilaga I 
 
 
Sammanfattning 
 
Israel och USA:s anfall på Iran har skakat 
marknaderna ordentligt med fallande 
börser, stigande räntor och ett mycket 
osäkert marknadsläge som följd. 
 
Kraftigt stigande oljepriser i kölvattnet av 
stopp i transporter ut ur Persiska viken. 
Vid en långvarig konflikt kan effekten bli 
stoppad produktion. 
 
Osäkerhet om arbetsmarknad och inflation 
i USA.  
 
Inflationen i eurozonen är fortsatt låg men 
riskerar att stiga som en konsekvens av 
kriget i mellanöstern. Detsamma gäller för 
Sverige.  
 
 
Internationellt 
 

en 28 februari inledde Israel och 
USA gemensamt kraftfulla 
bombanfall mot Iran. Olje- och 

gaspriser har gått upp kraftigt och börser 
världen över har fallit under början av mars 
samtidigt som långa räntor har stigit. 
Ränteuppgångarna beror på oro för att ett 
högt oljepris under en längre tid kan driva 
upp inflationen. Regimföreträdare för Iran 
har hotat att anfalla alla oljetransporter 
som passerar genom det strategiskt viktiga 
Hormuzsundet, en smal passage från 
Persiska viken ut i Arabiska havet, genom 
vilket ca 25 procent av världens 
vattenburna olje- och gastransporter 

passerar enligt IEA. På grund av stopp i 
leveranserna ut från detta sund har priserna 
stigit. Om inte transporterna kan upptas 
relativt snart kan även själva produktionen 
av fossila produkter i området behöva 
stoppas då lagerplatserna är fyllda. Detta 
kan ge allvarliga och långvariga 
konsekvenser i form av brist på fossila 
produkter för bränsle, uppvärmning, gödsel 
etc. men även dämpa konjunktur och höja 
inflation och därmed räntor världen över.  
 
USA:s ekonomi visar tecken på svagare 
sysselsättning, samtidigt som pristrycket 
(inflationen) fortsatt förväntas vara förhöjt. 
De amerikanska producentpriserna visade 
även de en snabb uppgång under februari, 
redan innan angreppet och 
oljeprisuppgången, vilket minskade 
sannolikheten för ytterligare sänkningar 
från den amerikanska centralbanken, FED.  
 
I en dom från den högsta domstolen 
förklarades en del av den amerikanska 
regeringens införda tullar stå i strid med 
konstitutionen. President Trump svarade 
omgående med att införa nya generella 
tullar om 15 % baserat på en annan 
juridiskt grund, som ger presidenten denna 
makt, dock bara under en viss tid. Det 
återstår att se hur de handelsavtal som 
redan ingåtts under de nu borttagna tull-
nivåerna ska hanteras framåt. Den 
amerikanska staten har blivit stämd av en 
lång rad företag som kräver återbetalning 
av de tullar de redan betalat in. Rättsläget 
är fortsatt oklart och kan innebära ökad 
statskuld i USA.
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Europa 
 

nflationen i EU visade en lätt fallande 
trend innan anfallet mot Iran och inga 
förändringar av ECBs styrränta låg i 

korten. De stora ekonomierna i EU 
fortsätter med låg tillväxt och stabil 
arbetsmarknad.  
 
Prisförändringarna på framförallt naturgas 
och bensin kan få effekt både direkt i form 
av högre priser och indirekt med högre 
matpriser och generellt högre pristryck på 
grund av ökade transportkostnader.  
 
Sverige 
 

nflationen visar en fallande trend och 
målvariabeln KPIF (KPI med fasta 
räntor) noterades till 1,7 % för februari.  

Kärninflationen förväntas sjunka 
ytterligare på grund av sänkt matmoms. Ett 
beslut som träder i kraft den första april. 
Riksbanken kommer sannolikt att bortse 
från effekterna av detta då sänkningen av 
matmomsen är tillfällig och ska gälla i ett 
år. Kärninflationen har legat en bit under 
Riksbankens prognos de senaste 
månaderna och det underliggande 
pristrycket i ekonomin är lågt. KPIF rensat 
för energikostnader väntas fortsatt falla 
även utan momseffekter. Detta kan komma 
att ge visst utrymme för Riksbanken att 
vänta med eventuella räntehöjningar om 
kriget mellan USA, Israel och Iran skulle 
bli långvarigt.   
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
Effekterna av kriget i mellanöstern är dock 
mycket svåra att överblicka. Ett snabbt 
avslut på konflikten kommer sannolikt att 
innebära tillfälliga effekter på energipriser, 
tillväxt och inflation, men en lång konflikt 
kan innebära mycket stora konsekvenser  
för världsekonomin och tvinga 
centralbanker världen över att agera för att 
bekämpa stigande inflation.  
 
Kronan tappade 1,2 procent av sitt värde 
mot USD under februari och noterades i 
slutet av månaden till 9,02 kronor. 
Försvagningen har fortsatt i början av mars 
då kronan tappat ytterligare 1 procent mot 
USD. Kronan har dock fortsatt stärkts med 
ca 1 procent mot USD sedan årsskiftet. 
Kronan har stärkts med ca 1,3 procent mot 
euron under februari och har fortsatt att 
stärkas något under början av mars. En 
euro kostade i slutet av februari 10,67 
kronor. 
 
Längre räntor sjönk under februari för att 
efter de geopolitiska spänningarna som 
beskrivits stiga igen. Stockholmsbörsen 
avkastade 6 procent inklusive utdelning 
under februari, vilket motsvarade en 
uppgång på 9,5 procent sedan årsskiftet. 
Börsen har därefter fallit tillbaka under 
inledningen av mars, liksom globala börser 
på grund av de geopolitiska osäkerheterna 
och dess effekter.  
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