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Inflationen ligger fortsatt under Riksbankens mal pa 2 procent, vilket indikerar ett
dampat underliggande pristryck i ekonomin. Samtidigt har stigande energipriser
tillfalligt brutit den nedatgaende trenden, vilket skapar en mer osaker inflationsbild
framat.

Mars praglades i hdg grad av geopolitisk oro, vilket haft en tydlig paverkan pa de
finansiella marknaderna. Priset pa olja nadde historiskt hoéga nivaer till foljd av
storningar i det globala utbudet och spekulationer kring ett potentiellt underskott.
Detta har bidragit till 6kad volatilitet och en mer forsiktig investerarsentiment.

| takt med den dkade osakerheten har kapital i storre utstrackning sokt sig till sakrare
tillgangar, sdsom obligationer, samtidigt som efterfragan pa amerikanska dollar har
okat. Kombinationen av stigande ranteférvantningar och en starkare dollar har
bidragit till press nedat pa guldpriset, trots det annars gynnsamma geopolitiska laget
for sakra tillgangar.

Valutamarknaden har ocksa paverkats tydligt. Den svenska kronan har forsvagats i
takt med den dkade globala osdkerheten, medan mer likvida valutor sdsom euron
och dollarn starkts. Detta speglar ett klassiskt “risk-off"- beteende dar investerare
prioriterar stabilitet framfér avkastning.

Marknadslaget kdnnetecknas av en kombination av 1ag underliggande inflation,
stigande energipriser och 6kad geopolitisk risk, vilket tillsammans bidrar till en mer
defensiv positionering bland investerare och dkad osdkerhet pa de globala
finansmarknaderna.

Energipriserna har inte bara paverkat marknaden i stort, det har aven inneburit
direkta konsekvenser for de svenska hushallen. Vi har sett en minskad képkraft dar
stigande langrantor och risken for hogre priser pa ravaror fatt hushallen att
omprioritera sina utgifter.
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Mars manad var dramatisk for hela marknaden.
Geopolitisk oro minskade riskaptiten hos
investerare och resulterade i en “risk-off” dar
investerare borjade sakra sina vinster och minska
sin riskexponering. Hogre energipriser minskade
sannolikheten for rantesankningar och
inflationsrisken steg.

Unikt for det amerikanska indexet var att dess
marknad domineras av stora tech-bolag med
hoga tillvaxtforvantningar. Nar
ranteférvantningarna steg drabbades
varderingarna da hogre rantor kan pressa
bolagens marginaler.

Den europeiska marknaden ar i storre
utstrackning beroende av importerad energi.
Kriget som orsakat hogre energipriser slog darfor
hardare mot de stora europeiska industribolagen
an pa de andra marknaderna.

P4 den svenska marknaden sag vi ett hogre
saljtryck dels till foljd av att OMXS30 bestar av
stora verkstadsbolag, vars orderbdcker drabbas
hart nar ekonomin riskerar att hamna i en

recession. Men ocksa till foljd av en svagare krona.

Svagare krona innebar valutaforlust for utlandska
investerare vilket kan ha varit en ytterligare orsak
till att den svenska marknaden sjonk under mars
manad.
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EUR/SEK

Medan riksbanken lamnade styrrantan
oférandrad signalerade ECB att de var
beredda att halla hogre rantor under en
langre period. Detta ger mojlighet till en
mer attraktiv avkastning i euron.
Samtidigt minskade riskaptiten hos
investerare i samband med utbrottet av
konflikten i Iran. Geopolitisk oro
missgynnar cykliska valutor som SEK och
gynnar mer likvida valutor som EUR.
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USD/SEK

Kriget mellan Iran och USA har gynnat
den amerikanska dollarn. Trots att
inflationen i USA fortfarande ligger pa
en stabil niva, har det kraftigt stigande
oljepriset skapat en férvantan om en
kommande inflationsvag och darpa
hogre rantor. Borsen skakas om och
investerare sdker sakra alternativsom
obligationer. Resultatet blir
kapitaltillforsel i dollarn vilket starker
valutan. Dessutom prissatts olja i dollar
och nar priset per fat stiger kravs det
mer kapital vilket ger ytterligare ékad
efterfragan pa valutan.

Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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exempelvis guld.

7 TradingView

Q) Crude Oil Brent Cash - Th- BlackBull Markets ® = 10¢

Priset pa olja har natt historiskt hoga e
nivaer till foljd av kriget i Iran. Den 11

mars kom flera lander éverens om att -
slappa ut stora mangder oljereserver M -
for att tacka upp den forlust orsakat av | ‘ J N
konflikten intill hormuzsundet. LT s

Marknaden var fortsatt skeptisk och h A I,ﬂ._,/uj ) o

orolig for ett utbudsunderskott och M o
denna Idsning blev darav kortvarig, och ™ medne . G -
kan ses som ett desperat forsok att Olja (Brent)
sakta ned oljeprisutvecklingen. Sedan

konflikten brast ut ligger nu

exportvolymerna genom sundet

omkring 10% jamfort med nivaerna fore

kriget, vilket motsvarar en forlust pa ca

18 miljoner fat olja dagligen.

ERERE

H H
g 8 3

2 2
8 g 8

Graferna ar inhamtade fran TradingView.

6



@ Makroanalys - Mars 2026

KARLSTAD

FINANCE GROUP

C\kat-.\.

Ravaror

A

CFDs on Silver (USS / OZ) - 1h-TVC ® = 71.5012 -0.0612 (-0.09%)
Yol 98.0000

Silver

17 TradingView

4 & 10 12 15 18 20 24 26 29 (O}

Silver foll i mars till f6ljd av samma makrofaktorer som pressade guld, sasom
stigande ranteforvantningar och en starkare dollar. Till skillnad fran guld
paverkas silver i hdgre grad av konjunkturforvantningar. Detta beror dels pa
dess roll som en industrimetall, dar svagare konjunkturutsikter tyngde
utsikterna for industriell efterfragan.

Graferna ar inhamtade fran TradingView.
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Inflationen i Sverige fortsatte att dampas under mars 2026 enligt preliminara siffror
fran SCB. KPIF, vilket ar Riksbankens huvudsakliga inflationsmatt, uppgick till 1,6
procent, en nedgang fran 1,7 procent i februari. Darmed ligger inflationen fortsatt
under inflationsmalet pa 2 procent, vilket indikerar att prisokningstakten i
ekonomin ar relativt 1&g. An tydligare blir detta nadr man studerar den
underliggande inflationen. KPIF-XE, dar energipriser exkluderas, sjonk till 1,1
procent fran 1,4 procent féregaende manad. Detta tyder pa att det breda
inflationstrycket i ekonomin har forsvagats ytterligare.

Mars praglades av 6kade energipriser, vilket till viss del motverkade den
nedatgdende trenden i inflationen. Bakom uppgangen i energipriser lag framst
geopolitisk oro, dar storningar i globala transportleder bidrog till hogre priser pa
drivmedel och energi. Trots detta visar utvecklingen i KPIF-XE att dessa
prisdkningar ar relativt isolerade till energikomponenten och inte speglar en
generell prisuppgang i ekonomin.

Inflationen matt enligt KPIl uppgick till 0,6 procent, vilket ar en marginell 6kning
fran februari. Detta indikerar att vissa prisdkningar fortfarande forekommer, men
att dessa ar begransade. Inflationsutfallet for mars att Sverige befinner sig i en
period av l1ag och avtagande inflation, dar det underliggande inflationstrycket ar
svagt.

Ur ett penningpolitiskt perspektiv kan detta tolkas som att trycket pa Riksbanken
att halla en stram penningpolitik minskar. Den laga underliggande inflationen
signalerar att efterfragan i ekonomin inte driver upp priserna i nagon storre
utstrackning, vilket kan éppna for en mer expansiv hallning framdver om
utvecklingen bestar.
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Kriget i Mellandstern har haft en tydlig paverkan pa svenskarnas ekonomi, framst
genom de stigande energipriser och ékad ekonomisk osakerhet. Den mest direkta
effekten har varit kraftigt 6kade priser pa olja, bensin och diesel, vilket snabbt slar
mot hushallens kostnader, sarskilt genom hégre transport- och
uppvarmningsutgifter.

Dessa O0kade energipriser far aven spridningseffekter i ekonomin. Nar kostnaderna
for energi stiger paverkas foretagens produktions- och transportkostnader, vilket i
sin tur riskerar att leda till hogre priser pa varor och tjanster, exempelvis livsmedel.
For svenska hushall innebar detta en minskad kopkraft, da en storre del av
inkomsten maste laggas pa nédvandiga utgifter.

Utover prisdkningar bidrar kriget ocksa till 6kad osdkerhet i ekonomin. Denna
osadkerhet har lett till stigande langrantor, vilket paverkar bolanerantor och darmed
hushallens boendekostnader. Fér manga svenskar, sarskilt de med rérliga bolan, kan
detta innebara ytterligare ekonomisk press.

Pa langre sikt finns det aven risk for bredare makroekonomiska konsekvenser. Om
konflikten blir utdragen kan den bidra till hégre inflation och samtidigt dampad
ekonomisk tillvaxt, vilket i varsta fall kan leda till ett mer pressat ekonomiskt lage for
bade hushall och foretag.

Utvecklingen visar att krigets paverkan pa svenskarnas ekonomi syns pa flera
faktorer: direkt via hogre energipriser, indirekt via 6kade priser pa varor och tjanster
samt genom hogre rantor och okad osakerhet. Effekten blir en forsvagad kopkraft
och ett mer osakert ekonomiskt klimat for svenska hushall.
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Den svenska ekonomin star infor en period praglad av fortsatt osakerhet, men ocksa
mMojlig gradvis aterhamtning. Den laga och avtagande inflationen indikerar att
prisdkningstakten har stabiliserats, vilket skapar utrymme for en mindre stram
penningpolitik framaover. Om inflationen fortsatter att ligga under eller nara
inflationsmalet kan Riksbanken komma att sdnka rantan, vilket skulle bidra till att
latta pa hushallens ekonomiska borda, sarskilt for de med rorliga bolan.

Samtidigt kvarstar flera riskfaktorer. Geopolitiska spanningar, sarskilt i Iran, kan
snabbt leda till nya prisdkningar pa energi och darmed paverka inflationen uppat
igen. Detta innebar att inflationsutvecklingen framaover i stor utstrackning ar
beroende av externa faktorer som Sverige har begransad kontroll dver.

For svenska hushall innebar detta att den ekonomiska situationen sannolikt kommer
att forbattras gradvis, men inte utan utmaningar. Eventuella politiska atgarder,
sasom forandringar i matmomsen, kan fa en direkt effekt pa hushallens koépkraft
genom att ddmpa prisnivan pa basvaror och darmed lindra kostnadstrycket.
Samtidigt spelar utvecklingen pa bostadsmarknaden en central roll. Lattnader i
amorteringskrav eller forandrade villkor for bolan skulle kunna 6ka hushallens
disponibla inkomster och stimulera konsumtionen, sarskilt i ett lage dar rantorna
fortfarande ar relativt héga.

Vi hors i Maj!
/ Josefin Nilsson & Kian LOfgren  eveeccrrrssssssrsmsrssssssserenes
Viktiga datum i framoéver:

29 April: Rantebesked FED
30 April: Rantebesked ECB
7 Maj: Rantebesked Sverige
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