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Marknadsoversikt

December 2025 speglade en lugnare och mer balanserad makroekonomiskt lage.
Inflationen fortsatte att falla och de preliminara siffrorna fran SCB visade att KPI lag
kvar pa laga 0,3 procent, samtidigt som KPIF sjonk till strax éver 2 procent. Bilden om
att prispressen i ekonomin dampats kan styrkas och framfor allt ar det tillféljd av
lagre energipriser och mindre kostnadstryck fran importerade varor. Utvecklingen
togs emot positivt av marknaden och starkte férvantningarna om att rantorna
narmar sig en vandpunkt under 2026.

Borsutvecklingen under december var overlag positiv i Europa och Sverige, medan
den amerikanska bdrsen inte gav sa stor forandring. Stockholmsbdrsen steg under
manaden och avslutade aret med ett forbattrat momentum, drivet av 6kad riskaptit
och ett visst skifte i investerarnas fokus fran dyra amerikanska aktier till europeiska
marknader med mer attraktiva varderingar. Samtidigt var handeln nagot lugnare
mot slutet av manaden i takt med helgerna.

Valutamarknaden speglades av makrolaget och den svenska kronan starktes under
manaden. Kronan var stark sarskilt mot dollarn, som pressades av férvantningar om
kommande rantesankningar i USA. Aven mot euron holl kronan en relativt stark
position, i takt med att Riksbanken signalerade stabilitet och inflationen fortsatte
nedat.

Pa ravarumarknaden foll oljepriset under delar av manaden, tyngt av oro for den
globala efterfrdgan, medan guld och silver steg nar investerare sokte tryggare
tillgangar i ett lage med fallande rantor och osaker konjunktur. December blev en
manad dar inflationen dampades ytterligare, finansiella marknader stabiliserades och
forutsattningarna infor 2026 forbattrades, aven om osakerheten kring tillvaxt och
arbetsmarknad fortsatt bestar.
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Under december var bérsutvecklingen tydlig i
sin skillnad mellan Europa och USA. De
europeiska marknaderna avslutade aret
starkt, medan den amerikanska borsen rorde
sig mer sidledes efter ett redan mycket starkt
ar. | Sverige visade Stockholmsbdrsen en
successivt forbattrad utveckling under
manaden, dar OMXS30 efter viss volatilitet i
borjan och mitten av december steg tydligare
mot slutet av aret. Indexet klattrade upp mot
hogre nivaer under de sista handelsveckorna,
vilket speglar ett forbattrat
marknadssentiment och en ékad riskaptit
infor arsskiftet.

Aven de europeiska storbolagen utvecklades
positivt under december. Euro Stoxx 50 steg
under manaden och markerade darmed en
stark avslutning pa 2025 for de europeiska
aktiemarknaderna. Uppgangen kan ses som
ett uttryck fér féorvantningar om stabilare
inflation, gradvisa rantelattnader framover
och en omallokering fran amerikanska till
europeiska aktier, dar varderingarna
upplevdes som mer attraktiva.

| USA var bilden mer dampad. S&P 500 rorde
sig huvudsakligen sidledes under december,
med begransade upp- och nedgangar. Efter
den kraftiga uppvarderingen tidigare under
aret tog marknaden en paus, och investerare
visade storre forsiktighet kring hogt
varderade amerikanska bolag.

OMXS30
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Euro Stoxx 50

S&P 500

Graferna ar inhamtade fran Yahoo Finance.
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Valutamarknaden av en tydligare —
forstarkning av den svenska kronan mot
bade dollarn och euron. USD/SEK foll ' w
successivt under manaden, vilket innebar att i : -
kronan starktes mot dollarn efter den AN
svagare utvecklingen tidigare under hosten. N e .
Rorelsen kan kopplas till 6kade férvantningar E
om kommande rantesankningar fran Federal USD/SEK

Reserve, samtidigt som riskaptiten pa

marknaden forbattrades mot slutet av aret.

Nar bérshumoaret starks minskar ofta

efterfrdgan pa dollarn som saker hamn, vilket

bidrog till dess forsvagning under december.

Aven mot euron starktes kronan tydligt.

EUR/SEK visade en nedatgdende trend

under stdrre delen av manaden och =
avslutade december pa lagre nivaer an vid

manadens borjan. Det speglar dels ett EUR/SEK
forbattrat fortroende for svensk ekonomi

relativt euroomradet, dels att Riksbankens

signaler om en mer forsiktig och balanserad

penningpolitik gav stdéd at kronan.

Hos00

Graferna ar inhamtade fran Yahoo Finance.
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Oljepriset, matt som Brent, rorde sig nedat under stora delar av manaden med en
relativt hdg volatilitet. Efter en svag inledning foll priset tydligt i mitten av manaden
innan en viss aterhamtning skedde mot slutet. Utvecklingen pekar pa en marknad
dar osdkerhet kring den globala efterfragan dominerade. Farhagor om en lagre
ekonomisk aktivitet i bade Europa och Kina, i kombination med signaler om god
tillgang pa olja, bidrog till ett nedattryck pa priserna. Samtidigt har marknaden
fortsatt att vaga in OPEC:s produktionsbeslut och geopolitisk risk, vilket forklarar de
snabba svangningarna under manaden.

N femse

Ve »

Guld Olja (Brent)

Till skillnad fran oljan utvecklades adelmetaller starkt under december. Guldpriset
steg successivt och avslutade manaden pa tydligt hogre nivaer an vid manadens
borjan. Uppgangen kan forklaras av stabiliserade rantor och osakerhet kring den
globala konjunkturen som gjort att investerare sokte sig till mer defensiva
tillgangar, dar guld traditionellt ses som en trygg hamn.

Graferna ar inhamtade fran Yahoo Finance.

6



@Makroanalys - December 2025

KARLSTAD

FINANCE GROUP

TEETD MTEEI0 LTIAEE CTATE W45k )
O:T6.570 H:TE.570 L:T3165 C:74T16 V:1.45k A  BOLDDD

N 1500

x 12500
. Silver
b, _ i | ss.000

60000

Silver foljde en liknande, men annu mer volatil, uppatgaende trend. Priset steg
kraftigt med tydliga svangningar langs vagen. Silver paverkas bade av
investeringsfloden och industriell efterfragan, vilket gor metallen mer kanslig for
forandringar i konjunkturforvantningar. Optimism kring framtida industriell
aktivitet, sarskilt kopplad till energiomstallning och teknik, kan ha bidragit till
prisuppgangen, samtidigt som silver, likt guld, gynnades av lagre rantor och
okad riskmedvetenhet bland investerare.

Graferna ar inhamtade fran Yahoo Finance.
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Under december visade de preliminara Snabb-Inflation
inflationssiffrorna fran Statistiska '
centralbyran (SCB) att den arliga
inflationstakten enligt KPI lag kvar pa 0,3 %,
oférandrat jamfért med november, vilket
innebar att de flesta priser i genomsnitt
stod stilla under manaden. Samtidigt sjonk e
KPIF-inflationen fran 2,3 % till 2,1 %, och et
aven underliggande inflation exklusive 17% 26%
energi (KPIF-XE) minskade nagot jamfort
med foregaende manad.

Vad ar snabb-inflation?
Snabb-inflation ar en tidig
uppskattning av inflationssiffran
som publiceras 5 arbetsdagar
innan den ordinarie KPI mattet
slapps. Snabb-inflation bygger pa
preliminara data som sedan
granskas for att slappa den
ordinarie siffran.

Den ovantat lagre inflationen kan delvis
forklaras av en starkare krona som
pressade uppkdpskostnader pa
importerade varor och darmed dampade
prisokningarna i konsumentledet, samt av
att energipriser och rantor inte bidrog lika
mycket till prisnivan som tidigare.

Den ordinarie inflationssiffran for
december manad kommer det 15 januari.
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Grafen ar inhamtad frdn ekonomifakta.se och
Swedbank macro weekly
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Hushallens syn pa ekonomin -

Under decemlber 2025 visade svenskarnas syn pa ekonomin en viss forbattring,
men sentimentet ar fortfarande inte starkt. Enligt Ekonomifakta var hushallen
nagot mer optimistiska kring bade sin egen privatekonomi och Sveriges ekonomi
jamfort med tidigare perioder, vilket indikerar en ljusare framtidstro infér det
kommande aret. Detta syns i hur fler hushall uttrycker en positiv forvantan pa den
egna ekonomin och sin vilja att gora storre inkdp framaover, nagot som historiskt
ofta foregar 6kad konsumtion. Samtidigt fluktuerar uppfattningen om den
svenska ekonomin mer an den personliga situationen, vilket tyder pa att
omvarldshandelser och nyhetsbild fortfarande paverkar hushallens uppfattningar
i december. Det sammanfaller med att konsumentfértroendeindikatorn for
december |ag strax under det langsiktiga genomsnittet, vilket innebar att aven
om sentimentet starktes nagot fran november sa ar hushallens fortroende for
ekonomin fortfarande aterhallsamt. Osakerheten kring arbetsmarknaden och den
globala konjunkturen bidrar till att hushallen fortfarande agerar forsiktigt, aven
om uppfattningen om den framtida ekonomiska utvecklingen ar nagot mer
positiv an tidigare i ar.

Hushallens syn pa den egna ekonomin

Mettotal

100

=100
jan-9& dec-25
Manad

-29 -4
Jamfort med f6r 12 manader Under de kemmande 12
sedan manaderna

Grafen ar inhamtad fran ekonomifakta.se
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Framtid

Framatblickande gar Sverige in i 2026 med flera strukturella férandringar som kan
paverka bade hushall, foretag och marknadssentiment. Ett tydligt skifte sker pa
arbetsmarknaden genom det nya EU-direktivet om ldnetransparens, som ska vara
fullt implementerat senast den 7 juni 2026. Direktivet innebar krav pa dkad
oppenhet kring [6ner, l6nekartlaggningar och rapportering, sarskilt for storre
foretag. For hushallen innebar 2026 flera positiva lattnader. Den skattefria
grundnivan pa investeringssparkonton hojs fran 150 00O till 300 000 kronor fran
arsskiftet, vilket starker incitamenten till Iangsiktigt sparande och kan 6ka intresset
for aktiemarknaden, sarskilt bland smasparare. Samtidigt vantas sankt elskatt ge
viss lattnad for bade hushall och foretag, sarskilt i energikansliga branscher.

Marknadsmassigt gar 2026 in med forvantningar om ett mer balanserat lage.
Inflationen har fallit tillbaka, rantetoppen beddms vara passerad och fokus skiftar nu
fran inflationsbekampning till tillvaxt och stabilisering. Bérserna kan gynnas av
detta, sarskilt i Europa och Sverige dar varderingarna framstar som mer rimliga
jamfort med USA. Samtidigt kvarstar risker kopplade till global tillvaxt, geopolitik
och arbetsmarknadens utveckling, vilket talar for fortsatt selektivitet bland
investerare.

Kombinationen av politiska reformer pekar pa lattnader for hushallen och ett mer
stabilt makroekonomiskt lage pa att 2026 kan bli ett ar av gradvis normalisering
snarare an snabb aterhamtning. Férvantningarna ar forsiktigt positiva, men
marknaden |ar fortsatt praglas av vaksamhet och fokus pa fundamentala faktorer.

Vi hors i februari!
/ Josefin Nilsson

Viktiga datum i framaover:
15 Januari: Ordinarie
inflationssiffran
28 Januari: Rantebesked FED
29 Januari: Rantebesked Sverige
5 Februari Rantebesked ECB
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