KARLSTAD

FINANCE GROUP

Makroanalys -
Januari 2026



@ Makroanalys - Januari 2026

KARLSTAD
FINANCE GROUP

Innehall

e s. 3 Marknadsoversikt

e S. 4 Borsen

e s. 5 Valutan

e s. 6 Ravaror

e s.'7 Ravaror

e s. 8 Inflation

e s.9 Bostadsratters utveckling

e s.10 Framtid



@ Makroanalys - Januari 2026

KARLSTAD

FINANCE GROUP

Marknadsoversikt

Arets forsta inflationsutfall bekraftade bilden av att prispressen i ekonomin har
dampats tydligt. De preliminara inflationssiffrorna visade att Snabb-KPIF landade
kring 2 procent, i linje med Riksbankens inflationsmal. Utvecklingen starker bilden av
att inflationsnedgangen nu ar bredare férankrad och inte enbart driven av tillfalliga
faktorer. Lagre energipriser, en starkare krona och ett mer stabilt kostnadstryck fran
importerade varor bidrog till utfallet.

Ett tydligt inslag i januarihandeln var den bérsdipp som foljde pa ett geopolitiskt
utspel, efter att Donald Trump ater aktualiserade fragan om USA:s intresse for
Gronland. Uttalandet skapade tillfallig oro pa marknaderna, framfér allt genom att
vacka osakerhet kring relationerna mellan USA, Europa och Nato.

Effekten pa borsen blev dock begransad i tid. Efter den initiala nedgangen
stabiliserades marknaden relativt snabbt, vilket indikerar att investerare i nulaget ser
uttalandet mer som politisk retorik an som ett omedelbart hot mot den globala
ekonomin. Handelsen fungerade snarare som en paminnelse om hur kansliga
marknaderna fortsatt ar for geopolitiska signaler, aven i ett annars mer stabilt
makroekonomiskt lage.

Pa valutamarknaden fortsatte den svenska kronan att utvecklas relativt starkt under
januari. Kronforstarkningen var sarskilt tydlig mot dollarn, som pressades av okade
forvantningar om kommande rantesankningar fran Federal Reserve. Mot euron héll
kronan ocksa en stabil position, i takt med att svensk inflation utvecklades mer
gynnsamt och Riksbanken signalerade fortsatt forsiktighet | penningpolitiken.
Ravarumarknaden praglades av mattliga rorelser. Oljepriset steg tydligt under
manaden, paverkat av osdkerhet kring den globala efterfragan och geopolitiska
spanningar. Samtidigt utvecklades adelmetaller som guld fortsatt stabilt fram till
slutet av manaden nar marknaden boérjade omvardera sannolikheten fér kommande
rantesankningar.
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Borsen inledde 2026 med hég volatilitet praglat
av politiska oroligheter runt om i varlden. Den
militara operationen mot Venezuela var bara
startskottet pa aret och ledde till en initial
nedgang pa den amerikanska borsen.

Vidare kom hot om annekteringen av Grénland
vilket aterigen hammade bdrsens utveckling. Likt
krisen i fjol nar Donald Trump hotade om
handelskrig reagerade borsen starkt pa Trumps
hot om tullar mot [ander som motsatte sig
annekteringen av Gronland vilket vi kan se da
samtliga marknader dippade kraftigt runt
perioden for uttalandena.

Minskad handelspanik och ett starkt tekniskt
momentum fick daremot OMXS30 att dterhamta
sig kort darpa. En annan bild avspeglar sig i Euro
Stoxx 50 som fortsatt rort sig nedat mot
manadens slut. Europeiska bolag handlades till
nara tvaarshogsta varderingar och investerare
blev mer avvaktande.

Snabba svangar fortsatte att drabba S&P 500.
Fortsatta spekulationer om en Al-bubbla och
megacap-techbolag med svaga redovisade
intakter i kombination med stigande kosthader
orsakade ytterligare en nedgang. Aven denna dip
aterhamtade sig snabbt, starkt kopplat till
dollarns stabilisering i slutet av manaden.
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Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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Valutan

S N\ E )
Den amerikanska dollarn har visat pa en S AR e -
fortsatt nedatgaende trend till féljd av e
fortsatta forvantningar pa rantesankningar i
fran Federal Reserve. En aterhamtning i ~
svensk ekonomi och riksbankens signaler om e
ett mer kontrollerat inflationslage samt en =
Okad riskaptit globalt har lett till minskad Wﬂ/“’“
efterfrdgan pa dollarn som “saker hamn” : -
vilket gynnar cykliska valutor som SEK. S v ©
USD/SEK
“\L 5 Investerare fortsatte i januari att rotera bort
" - fran europeiska aktier och obligationer dar
A M .\*‘--“‘--"-x‘u\ Ao ubd “= en del av dessa fldden gick till Sverige vars

v .. Stabila statsfinanser och industrisektor okade

hy - intresset for svenska tillgangar. Samtidigt

":l_#,;w .H”"‘.‘ \J'“' ~ == prissatte marknaden in att ECB skulle inleda
- UL rantesankningar tidigare an Riksbanken,

s Tanaion _ - Vilket gav kronan ett relativt rantestéd och
gjorde den mer attraktiv an euron.
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Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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Oljepriset, matt som brent steg under januari, drivet framst av geopolitisk oro i
mellanostern. Omfattande protester mot regimen i Iran har vackt uppmarksamhet
runt om ivarlden, inte minst av USAs president Donald Trump, som nu hotar med
25% tullar till alla lander som handlar med Iran. Laget skapar osakerhet pa
marknaden som bdrjar prissatta risken for produktionsstorningar. Dessutom kan
tullarna gora det svarare for Iran att salja sin olja vilket effektivt minskar utbudet pa
varldsmarknaden. Utdver det geopolitiska laget har ocksd OPEC+ meddelat
produktionspaus under forsta kvartalet av 2026, vilket kan bidra till temporara

prisuppgangar.
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Guld Olja (Brent)
Januari var en fortsatt stark manad fér guld dar priset nadde nya historiskt hoga
nivaer. Till foljd av Trump-administrationens handelspolitik och en stigande
statsskuld fortsatter fortroendet for dollarn som global reservvaluta att minska
vilket drivit fram en “avdollarisering” dar lander och centralbanker dkar sina
guldreserver for att minska sitt beroende av dollarn.
Marknaden hade raknat med snabba rantesankningar i USA under 2026. Nar
Trump, i slutet av manaden, tillkdnnagav Kevin Warsh som sin nominering till nasta
FED-chef som tros vara mindre duvaktig reagerade marknaden kraftigt vilket
forklarar den overraskande men inte helt ovantade prisdippen.

Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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CFDs on Silver (USS / OZ)-30-TVC ® = 85.2117 +0.1687 (+0.20%)
Vol 15.56K
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Den forsta januari gick kina ut med nya skarpta exportkontroller for silver, nagot
som tillsammans med den 6kade industriella efterfragan, fatt silver att rusa till
de hogsta nivaerna vi sett pa decennier. Kinas skarpta silver export har gjort
silver till mer av en strategisk resurs an bara en handelsvara. Daremot ser vi
kursrorelser likt guldet mot slutet av manaden da kursen dippade med 6ver 30%
frdn manadens topp pa 6ver 120usd/oz orsakat av i stort sett samma anledning.

Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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Arets forsta preliminara inflationssiffra har nu publicerats, och den ger en tydlig
signhal om att inflationstrycket i den svenska ekonomin har dampats. Den sa
kallade Snabb-KPIF uppgick i januari till 2 procent, vilket innebar att inflationen
ligger exakt i linje med Riksbankens inflationsmal. Efter flera ar av kraftiga
prisdokningar och hég osakerhet markerar detta ett viktigt skifte mot ett mer stabilt
inflationslage.

Ser man i stallet till KPIF-XE, dar energipriser rensas bort for att fanga den mer
underliggande prisutvecklingen, uppgick inflationen till 1,7 procent. Det ar alltsa en
niva som ligger under inflationsmalet, vilket tyder pa att prisbkningarna i ekonomin
i stort har mattats av. Att aven den underliggande inflationen ar lag ar sarskilt
betydelsefullt, eftersom den speglar bredare kostnads- och efterfragetryck snarare
an tillfalliga prisrorelser.

Att inflationen har fallit tillbaka snabbare an manga tidigare férvantat kan forklaras
av flera samverkande faktorer. En viktig bidragande orsak ar lagre och mer stabila
energipriser, som tidigare varit en av de framsta drivkrafterna bakom inflationen.
Dartill har den svenska kronan starkts gentemot dollarn, vilket dampar
importpriserna och darmed minskar kostnadstrycket pa bade foretag och
konsumenter.

Snabb-Inflation ()
Vad ar snabb-inflation? d
Snabb-inflation ar en tidig
uppskattning av inflationssiffran N\
som publiceras 5 arbetsdagar \H,

innan den ordinarie KPI mattet

slapps. Snabb-inflation bygger pa

preliminara data som sedan

granskas for att slappa den

ordinarie siffran. ) 2,0%

Snabb-KPIF Snabb-KPI Snabb-KPIF-XE 8

Grafen ar inhamtad fradn ekonomifakta.se
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Bostadsrattspriserna i Sverige har inlett aret

pé ett fors|kt|gt satt, och bilden ar 13 Nngt Prisutveckling och antal salda bostadsritter

ifran en rak, explosiv prisuppgang. Enligt = "
statistik fran Ekonomifakta har priserna pa

)
bostadsratter utvecklats i takt med den |
Bl

allmanna prisbilden pa bostadsmarknaden,

dar variationer dver korta perioder ofta
paverkas av sasongsmonster och Minsd
konjunkturférvantningar. o P

Nar man djupdyker i den mer detaljerade statistiken fran SBAB Booli Housing Price
Index framtrader en liknande bild. | januari 2026 steg bostadspriserna totalt sett med
i genomsnitt 1,2 procent, vilket i forsta anblick kan uppfattas som en normal start pa
aret efter den traditionellt svagare forsaljningen i december. Men nar man tar hansyn
till sasongseffekter och andra tillfalliga faktorer, visar den underliggande trenden att
priserna i praktiken stod mer eller mindre stilla, nagot som SBAB beskriver som
"ingen kickstart” for marknaden i borjan av aret. For bostadsratter var prisuppgangen
nagot starkare an for villor, men aven har ar den underliggande trenden svag

Prisutveckling for bostadsritter Samtidigt ligger bostadspriserna fortsatt

Kronor per kvadratmeter

80 000

under toppnivaerna fran varen 2022, vilket
L~ Visar att marknaden annu inte riktigt
aterhamtat sig fullt ut efter ranteuppgangar
och ekonomisk osakerhet. Men marknaden
pekar anda mot en bostadsrattsmarknad
som stabiliserats och prisékningarna ar
forsiktiga.

jan-05 jan-26

Manad

45 435 kr/kvm 67 667 kr/kvm
Riket

Stor-Stackholm Stor-Gateborg Virmlands Lan

Grafen ar inhamtad fran ekonomifakta.se
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Framtid

Framatblickande inleder Sverige 2026 i ett makroekonomiskt lage som praglas av
Okad stabilitet men fortsatt forsiktighet. For hushallen finns flera faktorer som kan
bidra till ett ndgot ljusare ekonomiskt klimat under aret. Inflationsnedgangen starker
realldbnerna, samtidigt som rantelaget beddms ha natt sin topp, vilket successivt kan
|atta pressen pa bolanetagare. Dartill trader viktiga politiska forandringar i kraft
under aret, sdsom hojd skattefri grundniva pa investeringssparkonton, vilket kan 6ka
sparandet och stimulera intresset for finansiella tillgdngar. Aven sankta
energirelaterade kostnader vantas ge viss lattnad for bade hushall och foretag.

Pa marknadssidan inleds aret med férvantningar om ett mer balanserat
investeringsklimat. Lagre inflation och stabilare rantor skapar battre férutsattningar
for varderingsstod pa aktiemarknaden, sarskilt i Sverige och Europa dar multiplarna
framstar som mer aterhallsamma. Samtidigt visar bostadsmarknaden och
konjunkturindikatorer att aternamtningen sannolikt blir gradvis snarare an snabb,
vilket talar for ett fortsatt selektivt risktagande.

Januariutfallen pekar pa att 2026 kan bli ett ar dar ekonomin rér sig mot
normalisering snarare an kraftig expansion. Forvantningarna ar férsiktigt positiva,
men osakerheter kopplade till global tillvaxt, geopolitik och arbetsmarknad kvarstar.
Det talar for att bade hushall och investerare fortsatt kommer att agera med
vaksamhet, dar stabila fundamenta och langsiktighet star i fokus snarare an snabba

uppgangar.

Vi hors i Mars!
/ Josefin Nilsson & Kian Léfgren

Viktiga datum i framoéver:

20 Februari: Ordinarie inflationssiffran
18 Mars: Rantebesked FED

19 Mars: Rantebesked Sverige

19 Mars: Rantebesked ECB

10



https://www.facebook.com/100007648609287/

