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Kinafrossa sanker bors och rantor

* | Kina ar sommarens borsturbulens tillbaka, vilket 275 Index Jan. 20142100 Stock markets 275
sprider osdkerhet pa de finansiella marknaderna. 250 1 250
Overvarderade kurser, osdkerhet om 2251 sﬁ:inr;{ai\ r225
myndigheters atgarder pa aktiemarknaderna, 2001

devalvering av valutan och ovéntat svaga siffror 757

e . . 0
for industrin anses vara orsakerna. o

1254

* | USA fortsatter ekonomin att visa styrka. | 100
december 6kade non-farm payrolls med battre an 7> - ~ : ~
vantade 292 000 personer. Fed signalerar fler T e T s
rantehdjningar men data, sirskilt inflation, avgér. e T e
1.501 o, 10-year Government benchmark yields % [ 250
* |l euroomradet fortsatter ECB att pressas av lag . s
inflation. | december var inflationen lagre an
vantat pa 0,2%, vilket gor att fler stimulanser fran - Cweden— =
ECB inte kan uteslutas. 0.75 e
*  Oljepriset har fallit ytterligare och handlas i > -
skrivande stund till under 32 dollar/fat. 0.237 Germany i
0.00 r1.00
*  10-ariga statsrantor har fallit tillbaka saval globalt b augsep ok oy dee
som i Sverige sedan arsskiftet. Source: Nordea Markets and Macrobond
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Riksbanken flaggar for valutaoperationer

Sweden

Riksbankens protokoll visar att det var nara att
atgarder vidtogs vid decembermotet.
Riksbanken var patagligt bekymrad 6ver den
laga inflationen i november och utsikterna for
inflationen.

Valutainterventioner lyftes fram mer an
tidigare. Aven ramverket fér penningpolitiken
diskuterades, las mer om protokollet hdir.

| ett pressmeddelande den 30 december
betonade Ingves att Riksbanken ar beredd att
intervenera pa valutamarknaden.

Den 4 januari meddelade Riksbanken att
forberedande atgarder for
valutainterventioner har vidtagits.
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Kronan: Riksbanken kampar mot gravitationen

Sweden

USD har starkts mot tillvaxtlander men tappat
mot utvecklade lander.

Trenden med starkare SEK mot EUR fortsatte i
slutet av december. Riksbankens signaler om
valutainterventioner brot dock trenden.

Detsamma galler kronans handelsvagda
vaxelkurs (KIX). | skrivande stund ligger KIX pa
109,2, vilket ar 1,0% starkare an Riksbankens
prognos.

Vi bedomer att Riksbanken vill undvika en
snabb forstarkning av kronan snarare an att
forsvaga den fran dagens nivaer. KIX pa
omkring 107 och EURSEK pa 9,05 i nartid ar
sannolikt kritiska nivaer.
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Sweden

Inflationen sanks av billig energi

0.7 A r0.7
. . . SEK/kwh SEK/kwh
* Ingainflationsutfall har publicerats sedan e Electricity prices, spot, Nordpool "
o .. o 0.6 ; ' : . -0.6
den 10 december, da det dverraskande laga Daily and 2 weeks moving average.
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Sweden

Ingen avkylning i sikte pa bostadsmarknaden...

*  Priserna pa bostadsratter och hus steg snabbt 27541 dex 20052100 F275
under loppet av 2015, dven om 250 250
Maklarstatistiken indikerade en viss avmattning i 225 ] omces for fats | | 505
november. 2004 200

*  Kredittillvdaxten fortsatter att uppga till 175 (17
ca 20 mdkr per manad. Arstakten uppgick i 1501 e 1so

u ri
november till 7,3% i arstakt. 1251 (Statistics Sweden) F125
(-] .o . . .. . 100 -\ T T T T T T T T T T r 100
e Var basta gissning ar att vi kommer se fortsatta 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
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Sweden

... och detaljhandeln trendar starkt

*  Forsdljningen i detaljhandeln steg med 5,0% i 11g JIndex 2010=100, sa % y/yf 10
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Sweden

Rekordunderskott trots aterhamtning i exportindustrin

Industriproduktionen steg med 6% i arstakt i
november. Orderingangen fortsatte att
forbattras, vilket pekar pa aterhamtning aven
framover.

Exporten av varor okar ocksa, daven om utfallet
for november var nagot dampat.

Importen av varor var daremot hog i
november. Underskottet i handelsbalansen pa
5 miljarder kronor var det stérsta nagonsin.

Produktionen i den privata tjanstesektorn
Okade med 2,3% i arstakt i november. Det var
svagare an vantat.

Vi och Riksbanken raknar med att BNP 6kade
med 3,6% y/y fjarde kvartalet. Prognosen ar
inom rackhall enligt var bedomning.
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Sweden

Naringslivet pa gott humor

* Inkopschefsindex for industrin uppgick till 750 Manufacturing industry b
56,0 i december, en uppgang fran 54,9 70 . 130
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Sweden

Stark arbetsmarknad

L. . 87.5 1% of population Employment ratio r87.5
* Ingen tyngre statistik for arbetsmarknaden har N (20-64 yrs)
publicerats under helgerna. 85.01/ 850
. . . 82.5- -82.5
e Laget pa arbetsmarknaden ar starkt. }
Sysselsattningsgraden i dldern pa 20-64 ar ar den 80.0 r80.0
hogsta sedan tidigt 1990-tal . Arbetslosheten 775 i
sjunker och indikatorerna ar positiva.
75.0 4 r75.0
Note: monthly and 3 months mov avg. data
72.5 r72.5
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H
Finansiella prognoser

Sverige 160108 3M 30junl6  31ldecl6 31decl7
Reporanta -0,35 -0,35 -0,35 0,00 0,00
3M -0,32 -0,30 -0,25 0,10 0,10
10Y 1,14 0,95 1,00 1,20 1,75
EUR/SEK 9,27 9,30 9,10 8,80 8,80
Euroomradet

Styrranta -0,30 -0,30 -0,30 -0,30 -0,30
3M -0,14 -0,15 -0,15 -0,15 -0,10
2Y Bund -0,39 -0,35 -0,25 -0,10 0,15
10Y Bund 0,54 0,50 0,65 0,90 1,30
USA

Styrranta 0,50 0,50 1,00 1,50 2,50
3M 0,62 0,60 1,10 1,65 2,65
2Y Treasury 0,99 0,95 1,40 1,90 2,85
10Y Treasury 2,18 2,30 2,60 2,90 3,50
Ovrigt

10Y Treasury - 10Y Bund 1,64 1,80 1,95 2,00 2,20
EURUSD 1,09 1,08 1,03 1,00 1,10
Brent Crude (USD/Barrel) 34 43 46 56 70
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H
Ekonomiska prognoser

BNP-tillvaxt, % Inflation, %

2013 2014 2015E 2016E 2017E 2013 2014 2015E 2016E 2017E
Varlden® 3,3 34 3,1 35 34 Varlden® 4,1 3,8 3,6 4,1 4,1
Industrilander 1,1 1,8 2,0 2,2 2,1 Industrilander 1,4 1,4 0,3 1,6 2,2
USA L5 2,4 2,5 2,7 2,5 USA 15 1,6 0,2 2,2 2,8
Euroomradet -0,2 0,9 15 1,7 1,7 Euroomradet 1,4 0,4 0,1 1,1 1,6
Japan 1,6 -0,1 0,5 1,0 0,6 Japan 0,4 2,7 0,8 0,5 14
Danmark -0,2 1,3 1,4 1,7 1,9 Denmark 0,8 0,6 0,5 1,1 19
Norge 2,3 2,3 14 14 1,7 Norw ay 2,1 2,0 2,2 2,4 15
Sverige 1,2 2,3 3,7 3,8 2,4 Sw eden 0,0 -0,2 0,0 1,1 19
UK 1,7 3,0 2,6 2,4 2,2 UK 2,6 15 0,0 1,1 19
Tyskland 0,4 1,6 il.5 1,8 1,6 Germany 1,6 0,8 0,2 1,1 1,7
Frankrike 0,7 0,2 1,2 1,4 1,6 France 1,0 0,6 0,1 1,4 1,6
ltalien -1,8 -0,4 0,7 1,2 1,3 ltaly 1,3 0,2 0,2 1,1 1.4
Spanien -1,7 1,4 31 2,7 25 Spain 15 -0,2 -0,6 0,7 1,6
Finland -1,1 -0,4 -0,2 0,5 0,7 Finland 15 1,0 -0,2 0,8 1,0
Estland 1,6 2,9 1,3 2,7 2,9 Estonia 2,8 -0,1 -0,4 1,7 29
Lettland 35 2,5 2,4 3,0 35 Latvia 0,0 0,6 0,3 1,3 2,6
Litauen 3,7 3,0 1,8 4,0 3,5 Lithuania 1,0 0,1 -0,8 1,8 2,6
Tillvaxtlander 4,9 4,6 3,9 4,6 4,9 Emerging economies 6,1 55 59 59 54
Kina 7,7 7,4 6,8 6,6 6,2 China 2,6 2,0 15 2,0 2,6
Ryssland 1,3 0,6 -3,7 0,3 1,1 Russia 6,5 11,4 11,5 8,0 6,5
Indien 6,4 7,1 7,3 7,5 7,6 India 10,7 6,6 4,7 50 2,8
Brasilien 3,0 0,1 -3,7 -2,4 1,1 Brazil 6,2 6,3 8,4 7,0 4,9
Polen iL5 34 3,6 3,5 3,3 Poland 1,2 0,2 -0,8 0,6 19
Ovriga vérlden 3,6 33 2,8 3,6 4,0 Rest of World 6,2 6,0 7,3 7,6 7,2

1) Viktat medelsnitt av 186 lander. Vikten for allalander och data for dvriga varlden kommer fran IM F.s senaste World Economic Outlook. Vikterna berdknas utifran kdpkraftsjusterat BNP.

Kdlla: Nordea’s Economic Outlook, December. Lds hela rapporten hdr.
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Nordea Markets is the name of the Markets departments of Nordea Bank
Norge ASA, Nordea Bank AB (publ), Nordea Bank Finland Plc and Nordea
Bank Danmark A/S.

The information provided herein is intended for background information
only and for the sole use of the intended recipient. The views and other
information provided herein are the current views of Nordea Markets as of
the date of this document and are subject to change without notice. This
notice is not an exhaustive description of the described product or the risks
related to it, and it should not be relied on as such, nor is it a substitute for
the judgement of the recipient.

The information provided herein is not intended to constitute and does not
constitute investment advice nor is the information intended as an offer or
solicitation for the purchase or sale of any financial instrument. The
information contained herein has no regard to the specific investment
objectives, the financial situation or particular needs of any particular
recipient. Relevant and specific professional advice should always be
obtained before making any investment or credit decision. It is important to
note that past performance is not indicative of future results.

Nordea Markets is not and does not purport to be an adviser as to legal,
taxation, accounting or regulatory matters in any jurisdiction.

This document may not be reproduced, distributed or published for any

purpose without the prior written consent from Nordea Markets.

Torbjorn Isaksson
+46 8 534 910 88
torbjorn.isaksson@nordea.com

Andreas Wallstrom
+46 8 534 910 88
andreas.wallstrom@nordea.com
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